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Folftice comercial y cembisria: usa evaluscidn cusntitstive de ls experiencia

argentins durante 1976-1981 (versidn prelimioar)

Resumen
-
El presente trebajo foms parte de un estulio en vies de ejecuscidn o
yo objetive es medir 1a importencis @8]l casbio omrrfdc en la estractura
ecomimiea argentinm, ¥y los efectos que eate cembip ocesionalo sobre la maigne-

eidn de remrass prodictives ¥y en especial de la mano de obra

*El trobajo que presentmos evelfa cuantitativamente el impacto que tu-
vieron las polftices de estsbilizscidn y liberalizacidn sobre diversas mrishles
mporoeconded can Anelizamos la mdecuscisn de los intrueentos utilizadca reapecto
o los objetivea pemseguidos ¥ moatramos el gralo, en gue varishles tales cowo la
taps Tenl de ioterfs § el tipm Teal de ¢mabio dimreparon de velores rmonshles
de equilibrio. Nueatre atencldn tembicdn e centra en 1a inestsbilidad comue 50

fomuld e implesenty la politica cooerclal de imporiecicnes ¥ erportaciones

Bi blen durente el perfodo anslizedo la economfs se he sbierte parcisl-
meute & la coopetencia externe, concliimos que el fracamo aparente que se hace
vigible en los bajos niveles de mctivided econimica durante los afice recientes,
se debes Tmdementelmente & uns fomulacicn ¢ implesentasidn inslemads de las

politican de estabilizacidn y liberslizacich.
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Polftice cosercial y cambiaris: uos eveluscidn cusntitativa de ls experiencia

.

argention durente 1976 - 1981

I. Introduccidn
En este trabajo presentmsos wna descripidn coantitative 'y wn ln_ﬂhn
eritice de los politicas de estsbilizacicdn-liberalizscidn sagoifas por Argentina

durante 1976 = 1981 .

Fars evaluar-la ;.-;ﬂ-mﬁa del proteble ispacto ecomimico de dotes po-
1fticen es de interds mnsliesr la mgnited des lss distomiones presentes en
1a econmin o principios de 1976. Ln seceidn I1 presents una desmripidn de dis-
toraiones en los mercsdos de bdenes y do Tactores vigentes sntes de 1976. En ls
seccldn III lmﬂ'l:llﬂl.h'l politices de cstebilizecidn prestanio sspecisl aten-
cifn a los efectos gus las 1!1“!! tuvieron schre laa tasas de inters y el tip
de combio. Las politicss comercisles son snalizsdss en la seccidn IV. Lea patro-
nea da murﬂ;[ desarrolls eatdh tmbidn deteminsdos por las polfticas que
afectnn los precios stsoltos y relativos de los factores de prodiccidn. Estas

polfticas se snslizan en la Seccidn V.

Laa peccionea III y IV centran su atencicn en lam politicas implemon-
todas hests el primer trimestre de 1981. En data fecha se prodice un ceambio dres
ticoen las polfticas de eatsbilizacidn y Mberslizacidn Les poH'ticas implemen
tadazs & lo largo de 1981 son analizsdas en la seccidn VI. Finalmente mestragy

concluniones son resumidae en 1 meccidn VIL
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11 Crado de distorsiones previes al process de estebilizscidn - liberalizacidn.
1. La estroctura de ls proteccidn en ls Argentins sntes de 1976

La Argentins era hacis principies de 1976 ma 4= lse econmies mi® pro-
tegidas del mmdo. En 1969 -afio para el cusl ss reslizd ol eatudio =fs coopleta-
" 1a tasa promedic de proteccidn efectiva del sector mamifacturero era del 97,45,
Excluyendo las indusiries mamfactureras de bienes exportshles, el promedio de
proteccidn efectiva s cleva al 130,28 (Cusdro 1). Estos drdenes de smgnitsd,
que evidencian la importencis del sesgo scti-exportsior mon solasente compers-
bles & los qus se han entimado psra paises gue al igusl gque 1= Argentine basarso
sus procesos e industrislizscids en el modelo de sustitucidn de importeciomea

A pesar ds goe entre 1969 y 1976 no ae realizaron eatisaciones de pro-
tuﬁ:ﬁ, lam evidensiss dizponibles perniten conchiir gque &l pesgo anti-erporia=
dor ds la economia pe incrementd en forss significative. Bete afimacidn se 'n;::l
o0 las carscterinticas de lag politices casbisrien, comerciales y financierss ls
gisledas, dirantae eatos efios.

En primer lugar, y = partir da 1971 se implements uns poliftics cembis-
ria bassds en tipod de cambio miltiple- En prosedio duraste este perfodo, loa &
pos de casbio més favaorsbles funron recibidos por 1sa erportaciones no tradicio-
nales mivnires que las exportaciones tredicicnales recibfan los tips de cmabio
mfn bajos (Nogode 1980). Dursnt= 1s vigencia de los tipos de cambio miltiple, el
peso se eobrevalud en forms creciente. Esta sabrevaluscidn debe &iferesciame
de 1s sobreveluscidn estrustural del pess que sobreviens cooo comsecencis de ls
proteccidn. Peras 1969 se he eatinedo que la miema eatarfs &n el corden del 40K
1/ Tomanda coma base el afio 1969 2/, el cusdro 2, mestrs la evolucidn de distin
tos tipos do cembio. Como pusde spreciarse, el tipo de cesbio resl (colima T)
cae contimanente hasta 1975 ¥ poraleimnente el tipo do cembic nominal implicite
en las importaciones sa elejs #01 tips de cesbio de parided (Cusdre 2, cohimm
%). Como coosscuencis on parte de ln politica casbisris seguids, 1a Argentims -
eotsba pessnds por una peria crisis del sector externs y su econmia por uma

-

A/ - Véese Berlimski y Schydlovsky (1977).

y - Les conclupioneos no e alteran Bl se toms como base lom afice 1960-62 duran-
te loa cumles el tipo de cambic catuve flotando.
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profunds gepresidn 1/ (capfiulo 2).

El exceso de desanda por divises que pe cres en una econouia que tiene
su peso sobrevalusdo y que esta cerrado a los movioientos internscioneles de ce-
pitel, Sncentive el desarrolle de un mereado negro de divisss Las evidenciaes
musstran que &l igusl que el tipo de cambio de paridad, la cotizacidn del ddlar
en ¢l mercade paralelo se alejd del tipo de cambio eficial. El pico de esta dia-
erepancia se obeerve en 1975, afo en ¢l cual &1 tipe de cembic negro es mda de 3
veces superior al oficial. Esta magnitud represesta un wmlor extremo en la histo
ria econdmice argentina. £

-

£8 importante destacar las implicancies de ls sobrevalumeide del tip
de cambio sobre la estructura de proteccidn. En uns econmia como la argentina,
en donde la redundancia de 1a Fntmdfn arancelaria era generalizada (vfane mec
oidn IV) y donde afends me hace un uso importante de las resiricciones cuantits-
tives, la sobrevaluscidn del peso no tiens efectos directos sobre los precios de
lea industrias protegidss y por lo tanto, los precics relativos se eueven en fa-
vor de las sissss, en relacidn al precio dv los blepes exportsbles 2/,

La sobrevaluscidn del peso mo fue sin embargo, la dnies polftics que a-
fectd Yo precics relstives en favor de los isportsbles. En primer lugr, cabe
sefislar, que dursnie eate perfodo. ae extendid el uso d¢ las restricciones cuapti
tativas, tales cmurkn' prohibiciones de importacidm y lse licencies arancela-
rias (Noguda 1980). Asimiemc, el tretmientc a las exporteciones, al mmentar
lea derechos de erporiscicdn de los productos traficionsles y los reesbholscs o
les exportecicnes oo tradiclonales :centusba min mis, el graie de proteccidn re
lativa recibida por lass indusiries sustitutives. La importancis cuastitetiva de
estas politicss puede spreciarse en las eatimsciones de tips ds cambio efecti-
voB qua 8 presentan en el cuedro 3. Puede apreciame como los imstrumentos fis-
celen tendieron & mmenter duorsnte el perfodo que ne analiza el tip de cambio
efectivo de lam exportsciones no tradicionsles, lss que en 1975 1llegan a tener
un wlor 2,6 veces superior &l recibide por las exportsciones tradicionsles.

_1_?- El comportemiento real de 1s econon{a se anslies en el capftulo 2.

2= Fara un amilisais tedri de 1 efmct de 1lan devalus luseid
/= Take o M s Sl atin o I Svesaniils Soamsfi o
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Entos bienes, os exportaban en unas gran eayorfs & la A.L.A.L.C. donde es vefan
beneficindes por instrumentos comerciales tales coso los margeoes de preferen.
cia, que s& usaban en esta Asociacidn para incentivar el comercio intre-zomal.
Animismo, estss exportscicoes se vefas beneficisian por 1fness de crddito pars
exportacidn a tasas controlsdes y muy por debajo del costo de sportunidsd. Por
ejenplo, en 1973 be estimado (Nogufs 1980) que el subsidic financiero que reci-
bian ers dol 1% por peso exportsdo. En contraposicifn las exportsciones tredi-
cionnles oo tenfen accesc & este tipo de financiemiento.

En resimen, la polftics comercisl gque ee aplicd por mas de 30 afios y
hasts V976, slejd mignifieativemente s la econcefs argentins del sendero de desa
rrolle umﬁ!.ﬁu que labiera seguido, sl lubiera heche use de sus ventajas ocompa
rativas

-

2Distorsiohes en los mercadcs de fectores 1/

Laz distorslones en loa dercado de factores dursante los primeros afios
do la dfcads del TO ermn tembddn de eigmificmeifin, El sercedo do trabajo estaba
pfectado enire ctrsa cossa por lam polfiticas do selarios =foizow, ¥ ls estruc=
tura de impuestoa que el goblernc eplicebe sobre lom salarion. Asisiszo, en ou=-
chos casos los sindicatos babfan reducide significetiverents ls movilided labo-
Fel legrando legalizar altos costos de despido, ¥y en algunos casos cogo en sl
peotor finsnclero, ee heb{s 1legads s prokibir les despidos. Tesbidn, los

costos laborales depesi{an en muchan Indusirias de 1ss clafsulas que habfan lo-
grade Ilmponer distintos sindicston,

El mercado da capital tazbifn estabs segmentsdo por variss cerscterintf
cas: ) no todns les empresss tenfen el misms grade ds pccess a los créditos sub
sidisdos gue otorgebe el sistemsa financierc institucionslfzade; b) el costo de
los bieses de capital era significstivessnte mfs bejo para squelles emprosss que
legraban consegulr pager loe blenes importsdos s tipos de casblo subvelusdos con
relacidn & sguellon que tenfan que comprar sus equipon s la Industris doodstica
altamente protegida. Tasbidn en wn conterte inflacionaric como el argentina, tan
to el mercado de tftulos privedos coms el de capital do lnrgo plago, no logran

1/~ Viese K 1080) dlind tat :
7 mt ), Jere wn andlisis comntitstivo detsllado de lan distor-

116




HERAL

§ desarrollarse. Finsimente, el costo dol capital tmbidn se vefs significativasen
te reducide pars las empresas que lograsban acogerse & lon planes de promccids in
dustrisl. Estos planes potre otras cosas otorgaban desgravaciones y/fo reduceio-

+ mep impositivas hesta por 10 afee.

Cabe mencionar finslments, gos bajo eate tipy de . polf'ticss, pe todas
1ss unidsdes enfrentan las missas oportunidades de evasifh. Supsniendo gue el
sector moderno, caracterizade por lss grandes empresas en el sector indostrial,
#a aqual gue Tecibe los subsidios para la comprs de bienes de capltsl pers que
&l misno tiempe debe mbonar impuestos al trebajo, he caloulmdo un precic relati-
vo fdel trevaje s capital ms de ocho veces superior al que enfrentsban eopresszs
en el sector tradicions]l que mo reeibfan ordditos subsidisdos, pero gue tmpoco
pagsban impuestos sobre los salarics 1/.

Ed rp-ﬁ-'pn'n.r‘.l.p evidencin -ﬂ.in,nn:l:b'jn mestra que Argentinn antes de 1976
tenin sues sercados d= fl.cln!..:s gltmmente controledop, y =y distorsionsdce.

. IIL Polfticks de estabflizscidn, time de cnabic v tess de interds: 1976 - 1983

h.P].f‘hl carbiaria argentins desde comiemon de ls diceds del 7O ¥
hasts fined de 1976 fue, como yu mencioomos, de tipos d= gaoble miltiples fije-
don por la sutorided mpnetarie. Bsenciclmante, durante eate perfode rigid ua ti-
po de cashic comerciel y oiro Tinmocierc. 21 bies los piveles de eatos tipes de
canbio foeron modificados, en warias eporiunidmdes, lns develusclones neécesarias
pars comperser &l penos p&rqa.‘iuntu 1= imflmeids interne se realizaron dorante
“rfu.ﬁu prolongsdoa cambiande las proporciones en gqos se liguidaban lag divisas
en loo distintos -tcl:!c_u canhiarios.

A pariir de abril de 1976 s modifics esta politica decidifndeae retor

nar paulatinsmente & un tipo de cambleo unificedo. Este objetivo se logra a fines

L] de 1076 y- En prooedic, hemos estimade goe durante 1976, el tim de cembio Tesl
para ente tipo de u'pﬂrt-.minnu #8 increrentd un 16F respects ds 1975. E1 incre-
pento en &l walor resl del tips de cambic efective fue adn mis importante (sec-

Tf= Esta estinacidn no inckye el ﬂ.&:uiﬂin-!.lmit:&n. Vease Nogudn (1989).

5 gess ds unificacidn cambiaria se aprecis en lan eaids latina de la
E-I’ ﬂrgsmin entre loa tipos de canbio inplicitos :n lan ;rp-o;tﬁ:ﬁtu e impor

e I acuere & eatimaciones eaentadas r Eodrigues Sjpas
!1913%1.1 diferencia era en marzo bph?ﬁ del 11‘,&? e
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eddn IV).

Eotas devalusciones otorgarcn un impulse sigonificative & las exportacio
pes que prodajercn supenivits de fmpirtancia en 18 Balams camerclal a partir de
1976. Este hecho, junto con las tesas fnternss de inten's relativamente elevadas
que siguieroh & 1a Uberslizacidn financlers d¢ junic @ 1977, prodijeron uaa
fuorte entrada ds divisas clservindose un ipcresents significative em las reser-
vas ioteroacionales (cusdra 4).

Hacis fioes da 1977 y durante 1978 sxistia la impresist de qua &l pese
estsha subvaluade. Esta impresicn reecibic {zporiante sustents tedrico y espdrl
co en los trebajos de Sjaastsd y Hodrigues (1979) y Cavalle (1980). Eseociaimen-
te en el primer trebejo, se arguye que el tipo de casbio resl de equilibrio coe
copsecuencia ds un conjunto de medidas ds poltice econdmica —cmo por efexpls,
1a wnificacicn casbiaria ¥ Ia slimivacicn practicezente total de loa derechos de
sxportecicn. habia sufride un dececsa durante 1977 ¥ 197B. Loa ajustes cambin=
rics reslizsdos durante Y978 terdieron a corregir la subwluzcidn del pesg.

For eirs parte, csbe mencionar que haszis eners de 1972 -en decir a cani
tres afos de gestide del @mbinete econdmico- no hablfa eristide ningin projecis
serio do eatsbilisacidn del nivel de precios 1/. For el contrario, s usaron im
tromentos Inedecumdds que cresrco incertidusbre y reslstencia por parte de dla-
tinton sectores. Por ejémplo, & pariir de sbril de 1976 se dejs caer ﬂr-':.uc:cE
te el ular_iu real, hebiends estado el salerio nomlnal praoticsente cootrolade,

deade ol gobierne capacialoente hasta 1978 {eeccidn ¥).

Uo use inndecuade de instrumentos en relecicn e objetives wuelw a plan
tearse en 1977. Una de lss primerss medidas tomadns en 1976 fue la liberaliga=-
oidn d= los preclos, rq_uz estuvieron bajo control del gobierao dorante iode el 3
riddo peronists. Sin embargo, lom pices inflacionarios de fines de 1976 ¥ priss
ples 2 1977 llesarce s imstesrsr durants custre oeses (desde mero haats ageato
d¢ 1977) un meve comtrol de precios con las empresas grandes 2f .

il- :L""’u"?ulﬂﬁ' t‘.l.n;.]iniidltrﬂ smncid P"-'*“.;ﬂ]-' I'il]-i‘l ¥ 6:1 hrfli-f:l:h bie-
sate hays constituide un intents seric de databilisacign . e Lo

2/- En 1a prictics esta medida foe conocids come la iregus de precios.
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Tambifn cabe menclonar, sl hecho de gue variss reduccionss srancelarias
de tipo ssctorisl durante estos primercs afios, fueron realizadas coo fines snti-
inflscionarios. -

Faralelssente, sl blen ¢l noeve goblerno habfa realizedo eafuerzcs pars
ordenar las finangss pdblicas, se segufen chservando déficit fiscales de impor-
tancla 1/ {Cuadro 5). Como consecuencia de esto, y da la fuerte scumulacidn de
reservas, la base monetaria y M2 crecieron 284% y 2298 durante 1977 y 1978, res-
pectivamente. (cusdro 4).

la recesidn por ls que estabs atrav do la ais (coadre 6), ¥
el fracasc de la luchs contra la inflacido, ocasicpado por un wao inadecuade
de los imstrumentos que el gobiernc tiens & su mlcance, dieron origen a serias
dudas schre la efectividad de las medidas econdmicas qoe se estaban mplicands.

- -

A principie & 1979, ea decir, casi tres afics despude de haber iniciads P

el gabinete econdmice sus gestiones, s lanzs un suevo programn tendisnte a ests
kdlizsr ol nivel de precicos. Esencialments, este progroms se msala en ol prea-
nuncio del welor del tipo de casbic del dolar estadounidense, ya sea Tijando el
tipo de cambio diaric o presmumcisnde la tasa de devaluseidn 2/. Bin esbargo, co
mo cousecusneia de l1as condiciones congue operd la economfs, se observd una so-

brevaluncidn creciente del peso ¥ la economfa es llevads una ves miz & uas eo-

ria crisis del sector externo.

la sobreveluscidn del peso, dio origen & déficita crecientes ea 1a cuen

ta corrients. En este contexto, el equilibric del belance de pagos oe logrd a

/- ll: Ihuum {1981) u‘.l.gnl gran importspeis sl rol de, las finansas lices en
L'EIlJ g riurn. D{; Eiwd- 1976 y hasta t'!l'ﬂ #e logra Iiﬁ?ﬂlﬂ.r w1

aif‘l i'l'mlﬂ &l gasto co.5in exsbaTgo el mismo se i:u:mtl. wn 1
hecho tuve urinn Epﬂtinu negativos sobre el pl-l-ll eatabilizacicn.

_?f- Di.::nh . e g 1 %!f 'Lighguhrfaﬂ l} 3 Zn 2} :ri 1n
elade en sels = e Be
pauta hasta el 3“12;19 ‘!1 tercer oportunidad se i.n'r.r J‘ i
l:lwu La primora I‘T.-l ﬂ preamuncisr la tass mensual ﬁuﬂucin‘h'
una tasa decreciente), ¥y no el valor diaric. Ex segundo r. en eats o8
m, 8 -Hrcrlncil : anteriores, no se cosunica la durscidn de 1a palfti=
4) desde el {ié 1- tase, de devaluscidn en 1% pensosl sis a-
I'I.Itilﬂ-l' daracidn; Efaa ﬂ e diciembre de 1980 s¢ anuncia una tass de
. n mensual conatants para los seses del primer trirestre de -
151' ﬁﬂ'::‘hmﬂ;nniﬁ I!ﬂJ llls! ' l!ﬂl:l?i:rl; !.111“ o f'r'hr!El:r ?ﬂ]ﬂ‘ﬂ - dﬂ'r
valuncidn «1 Benco Central §.. o muzcia
ol tipo de casbio hasta ll 3-1 poco eate anuncio llegn a l:__,.ur::

fines de 1 aband
“‘l}“u de tipo de “ﬁtﬂ%nimﬁmcﬁ {lr g “hm
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travéa de entradas de capital Tinanciers. Sin embargs, s medida que ol grado de
sobrevaluacidn sumentabs, tanbifn lo hacis &1 rlosgo cambierio. Esto tenfs ob-
vias repercusicnes scbre In tesa de interds. El pector productive y particular-
sents los blenes transsbles internscipomisents, se wiercn serinzente afectados
por le sobrevaluacifn del psso y el nivel de las tesse reales de interds. los he
chon musstran gue eata stperiencia ha tenido efectos sunanente negatives sobrs
1s econenfa argentina (eapftuls 2). En este secoifn nos interesa destecar funda
menteloente ln importaccis de la sobrevaluncidn del peso, ¥ 1a negnitud de 1a ta
sa de interds resl con qie se enfrentd el mector productor de bdenes transebles
en ¢l perfodo bajo endlisis.

Yeanos en pri.nur- lugar algunoa dates referidos al tipo de canbic. El
cundre 2 presenta detos de ests verisble y del coaercic erterior ergentino pare
el perfode 1975-1981. Puede epreciarse en primer lugsr wa cafde ceed ininterrun
plda d2l tipo de canblo resl desde 976, llegesdo en 1980 & representar golo um
50f del waler observado en 1978. =

Ite evifenciss muesirza techifn, que o medids que- el tipo de ceabio
renl disminufs, ol tipe de caxbis somizel se lejaba pavlatinements de eu pari-
ded. En ¢l cusire T presentesos 14 evolueidn menacel del tipo de ‘casbic de pari
dad celculedo con lop fpdices de precios mayoristas de Argentine y Estedos Undi=
dos 1f. Tomanes alternetivencnte dos ofios besed 1969 y 1078, El prinsr sfie repre
pents uno de alta preteceidn y poce covilidad Internecionsl de capital. En este
g0, 1s cuenta corrients -uetuw- relativesente suilibreds ¥ no se ctaervd dipcre
pancls entre lpe tipoa de cesbio paralels con el oficiel (Negués (V980). En
1978, la econcefs estobs shiertz s lop covimientos de cepital, se habfe sdepisds
une politioa de tipo de cambic nico y lse dersehos de exportscidn gricticacents
elimingpdon {seceidn IV} Sjesstsd y Redrfgues (1979), enelizan como eatas peli-
tices disminuyeron el tlipc g cachle de equilitric y concluyen luego de un ﬁn‘ﬂl
eis econonfirice que’....ol tipo resl de casbis se encontrabe sprozisedsnente en
ou mivel de equilibrio dursnte 1978...". las diferencias entre lom tipoo de cem=
bio de parided con base 1965 y 1978 avelan ests conclusidn 2/.

'I?— Imltru_i eptizgciopes eaten pujetss o les reservas osusles que &6 en A&
II.'l. cileulos de parddsd. Vésse Journal of Interoetiopel Econsafce (maye

2f= Estn gonclusldn se mantienc cunndo oo toma como bape el afis 1962 n-u-.miu el
tipo de cenbio estuve flotando.
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Las cifras mucstiran como entre enero de 1979 y diclesbre de 1980 1 ti-
po de casbio oficial se distssciste de la paridsd. la discrepescis porcentusl
conienza con wm V4% y 1lega sl 3T en diciembre de 1980 1/. Este valor debe re-
presentar wm um- extrens de desequilibric cembilseric em la historis econdmica
argentine.

la alte movilided internacional del capital finsnciero, y la aperturs
de la econoafs argentipa s estos movimientos, hicieron posible financiar w= dese
gquilibrio tan profundo y prolongado del tips de cambio. En wma economfa shierts
& lon movimientos de eapltal, loa costos de eate llllqlﬂ!;t_mh 88 hicieron evi-
dentes & través de ls tass de interés que tuvo gue pagarse.

Eo ningin momento a 1o largo del perfodo analizsdc se consiguid el ar-
titrajs perfecto de tasas de interds. En ma economfs com perfecta movilided de
capital y riesgo mulo, la tdss de interds desfetica debiers ser igual a lo tass
de fnterfs interpsciondl =ds la tssa de develuacién, maz los costos de trensmc-
¢lfn. la parte D del cusdro B puestra la evolucidn trimestral ex—post del ries-
go cambiario. Puede aprecisrses uns cafde del riesgo dursnte &1 primer tricestrs
de 1973 em relscién & trimestres anteriores. A partir de sentonces este ricags
ticne wa tendencis creciente, ¥ o el dlting trimestre de 1980 represecta wm
E1% de la tasa sctive de Interds 2/.

Obeervese que sin en 1972, w afic de exoclentes reserves interoacions-
les (cusdro 4) y superdvit oo 1a cuenta corriente (cucdro 2), el riesge fizancie
o representd ol 328 de la tass ective de interds. Sin esbargo, 1s alts tssa de
inflscidn doméstics implicd gque en prozedio ¥y oomo puede observarse en
el cusdre B la taga sctiva real de interds fue pegativa dursote les tres jrize-
roa trimestres de 1979. A partir de shf, el rieege casbiario llevo estas tasas a
niveles sxagersdasente altos llegindcse & w pico en el primer trimesire de

;" De scuerde & ls setodologfe wasds Er h-dr wes r sa-um "ee-evidencis
! *l! [ l'trun cezbierio oel ordenm ﬁ‘f bo del ﬁhw trimesire
g79. Sin ezbargo, de meuerdo al uso a ﬂthlninneu [:n.rﬂnﬂ: j& h.uh

dg 1 dirc in del ‘II de
‘cl.um curﬂqu'm ..-."f.:'wu}-u B enernl:t m' ql“n?l ﬂl :ia.:ﬂ
&re un 40£ eayor &l observedo en diciesbre del nismc afio.

y— Las -estissciones de riesge casblaric incluyen los costos de transeccids.
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En este conterto, todss las ipdustries pers eapecialmente las prodicto-
ran do biemes trenssbles internsalensloesntie se vefan afectaios por la sevivalus-
eldn del pess. Bin esbargo, no puede efimaras que todss lne espresas hapin estn
do igusinente efectedes por las tases ipternas de intew's: Obvlmente squellas
gque fuvieron oportunidad de contraer obligaciones en ooneds ertranjera durante
1s £poca de h'i-]:-ui.a r_--nhiaria'ﬂui‘nium un subeidic de magnited conpldera-
ble. Desafortunadanents, la impartancia de lea efsctos econdmiocs de esta Seg=n
tocidn no hen sido oin mcalizsdes.

Debe deatscarss tanhidn la importancie del spreal entre las tasas acti-
wam ¥ pasivas de interdn. Les valores relativapente elevados qus se olmervan des
de el infeio de 1a reforme fipeaciers 2/ teabidn hen ocasionsdo costos fsoecesa-
riop durnte ¢l proceso de liberalizecicn (comdre 9). £ Ten el epresi esta -
Tectado por pln‘.l.ﬂiua de ceoirol monetsario como por ejemplo la importascie del
efpctivo oinfag, se be erguide que el wvalor dol wiesc en el conterto srgenting
puede ser &l reauliads de cocporbenientos cligapdlicos por perte de lam e3pTezes
en ol mercado fipenciero 3/.

En i-l::pnrtnn'tn deatecar tanbldn gque ex-pomt la lncertidumbre groersda
por lag chpsaterfatinng ioflacionnrine argentinng, iopidid la formseichn de un
marcado dp capiteies de largo plezo. Frobeblesente, le resdn fundementsl 48 eato
B que oo wn régieen de inflacién Snestable, existen serics desmmaordon respecio
el eisteoa de Indexacicn, ¥ que eventualmente impiden tramsacciones finenclerTss
de largo pluzo. Esbes hechos representsn uwn marce financliero foafemasds &8 un

procesd de spertura rexl de 1o econmin. En estos cemsos, la incorporscicn de nue

1/- Debie teneme en coants, q{ue durante l&l-nu. patia da este periods, exiatieron
resteiccianas al mvinienio de copitmles ¥ en slginos efice fueron modi fica-

B8 on yaries cporiunidades. For ejemple, en meyo. do 1978 se eateblece un e
posito del 2 pars lan estemas Tinenclierm del erterior. En scotimbrs deT
Bloxg afio la tess we reduce al 1 para todas las operaciones controtadas &
plezes menores & 5 eflos. En diziechre de 1978 jonto con e) comiemo del oro-
Bograms cambiario, se eligipan eaton depoaitos, ¥ a8 eateblece un E.l Lo mizi

B0 0 rerlrweiacidn &et afb. Pinoloente, en julip de Y900, cusnie 1o S0DraE
lungidn del poes hetle llegedo A niveles significatiyos, ¥ con el ohieto d&

incentivar la enbreds de capitales Tinencieros eata dltims restriceien ea e-
limlnsda.

2/- Junio da 1977,

3/- Iﬁau Caba {1‘33‘13 pars une cusntificscidn de los componentes pue explicsn el

ead on el cuas argenling. Este es obtro tema qua merece am lisdis micToece-
T
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¥ou profuctos al elstemn productive local, y que sl pafs puede prodicir con ven-
tajen comparativas requiers la iqmrpﬂrlﬂiﬂ'n de mievas maquinariss ¥ tecnologias
con plazoe elevados de szortizacidn, La incertidushre que se genera cuandc los
pusvos procescs productives doben fimenciame ton resomcionss @e corts plaze,
tasbién debe imputarse como un costo Bl proceso Inflacionario argentimo.

FPor otrs parte, lam condiciones econimicas que sirviercn de marco a ls
polftice de tipo de cesbic presmincisdo mo pemitiercn gue los precics deméfati-
cos comvergiersn con lea ipteracipoales. En el cusdro 10 =e presentan estima-
ciones 4= 1n Eecropancia trimestral entre las tasas de inflecidn doedatica con
loe precios mayoristss de Estafos Upddca =i la tasa de develusgich. Se clsena
upa disorepancia trimestral prooedio del 57 con valores minimos en el dltime
trimgatre de 1979 ¥ prizero de 1980, 7 tn wlor mdxinn en el oltine trimeatre de
este aiio. < E

Yerias son Ins hipdiesis que pusden explicar "il-t falta de come ra;nn
els. En primer logar, supoiendo que todes los henew som coserclebles existen
deafaspjes temporsles entre el sonento de prodicires ma lberzlizacldn comer
cial y ol moments en gue lasm inporteciones comlemtan a ejercer efectivemente sus
efectos competitives sobre los precios locsles. Estos dssfaszles se heacen nds
prolongadea en presencle de astitudes oligopdlices por parte de prodictorss loee
les e importsdores.

En segunde lugar, lee modeles tedrices (slgincs de loa cusles remmincs
mis .dqlﬁl]tﬂ]. ¥ la expericncim antlm susatran qus en yr“-ndl de bBiecnes oo
tramsakles inttmnn’lunn‘ln;.-nte 1s mopsls domdatice ante wa-amncio de peuts cam-
bilaria oe sprecla infclalmente dehido & que loa precios de estps BienDes mo estan
determinades directmmente por el tipe de cembio. Acd debe distinguirse entre bie
nes g Bo 860 comesrel pdog por aostios de trapaprie, ¥ qm}]_,u gue no oc trEn-
pan por 188 tarrerss comerclales erlistentes. Este ddetincidn o2 inportante ya
qoe hacen & les pasos dptings que deben tosaree en un process de liberzlizacich.
54 tedos lea blenes dosdeticon 1o son en virtud de un elevado coato de transpor
%e, Juegs 18 polftica comerciel que »e pigas dursnte el process d¢ liberalizacicn
o oori une vErishle explicative de importancisa de la eveotun] sebreveluscidn de
1o moneds domdatics. Por otrs perte, 8l algince Blenes no se condTelan em virtad
de 1n protecclidn recibida ya mea por redundancia arancelaris; y/o por la presen-
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cia de restricciooes casatitstives, la politica cooerchal pueds llegar & ser un
determinante isportasts en 1a evolucidn del tipo de cemble real. Em la seccidn
IV moatramos evidenciss de redundincls srancelaria y describimos la evolucidn
do las resiricciones cusntitativas, y que dabe s explicar al mepm parcialmante
1 falts da comvergincia 'p-mntd: o &l cuadrp 10. Por su parte el cumdre 11
puestra ovidencias de que lea precics relativom de loe btlenes no coneredsblen
por conts do tramsporte subid dursnte 1979 y 1980 en relacicdn a les bienss
potencialsentes comerciables 1/.

Fipalsante, s de interds destacar que warics sutores han tratede de mo

delar, los aspecto dindhloes duramte loa processs de liberslisacidn - estsbilisp

c¢idn. Varios ds estos modelos, sizulan treyectories de elgines varisbles macroo-
condmicas aimilares a lap observedas en el caso argentico. Por esto, remulta de
iptends resumir algonss carssteristicss y conclisiones de los wimos 2/.

En primer lugnr, Rodrigues (1379) en un.modelo con bienes comerciados 3
ne comercisdos y con perfecta movilided de cepital, apaliza el process de njuste
que s& ocasione con una cafds en 1a tesa de devaluacidn. El modelo sujone arbi-
treje porfecto en &l precio de loa bieces comerciasios y 1a tesa de inten's, 3
que lss erpectativas de precios de los bienes no cmercialos se fomsn de asier-
do & on protes® sdaptative. Te=bidn ae sumne, g la desands por ests tip e
bienes &8 funcidn inversa de 1a tasa de intends y directa del tipo real de cas-
bie. En este modelo, 1s cafda en 1a tass de devaluscidn dimimyw la tess nemi-
nel de interds ¥y por el process de formacldn de expectativas tambien se prodice
una cafds es 1ln tess ropl da interds. Esto provoca un sumento on la demapda ¥
por lo tanto em el precio de los blenes no comarcisbles con la consiguients

cafds eon o1 tipo real de cambio. De sruerdo & Hodrigues (p.33):"el nivel de equi

librio de largo plazo ds la tasa de ieflacicn ea igual & la tass de devaluscichn
edo la tass do inflacicn internsciomal. Como en la transicicn el tipo real de
casbio baja, pere despuds debe recuperar su wvalor de large plaze, es necesario

1/~ Este fndice se :nmhueu en base al {ndice del coato de vida. m-m ¥
servicion no comercishbles ?u inclayent alguilerea, servielo atico,
serviclo :mutdﬂ rr profesionales udu:m ¥ Iililrﬂ. secesorice ¥ repa-

r fones i to 3 t rt wi-
hm u;ng;:ll;:u ¥ -u':in?u nﬁutﬁu ik o M

2/- Visee Calvo I!!B‘I} y Zahler (1981) pera otros mdelon de intends.
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que ln tass de infiseidn en Jas fases fimsles del sjuste proceda a un nivel mds
bajo gue el de ogquilibrio de largoe plaze”.

Dorsbusch (1981 ), k2 sodelado pars wnm scommeis monetaria con dos bie-
nes -comercisble y doadatico- &l sendero de ajuste del tipe resl de cemblo cuan-
do so smuncia wma poutan canbdaria. En este modelo, se supoe que Ia prodic-
cldn ds blenes demdaticoa se detemina por el lado de In demands gee es funeich
del precic relative del bien comerclsble —sl tips de cesbio real- ¥ 1a tasa de
interds. En #l meroade monetaric la tess nosipal de intenis estd defeminele por
los paldoa monetarica reales ¥ €l imgress resl. Finslwente, la scoscidn del ba—
lance de pagos indice que In cuenta corrieste mejora com el tipo real de cashio
¥ empeora coo ‘el ingress redl. Lo cuants capitsl e ﬂ-xsl.ﬁ,-h 1n diferancial
entre la tass de interds decdatice y la extranmjers. Como €eta se supone sols, ls
cugnta corriente repulta ser funcidn directs de In difersmcial estre la tasn no-
sinal de interds ¥ la tasa de devaluacicn. =

i

Con respecic & loa combics en la tmsa de inflecicn, Dorstusch, intro-
duce el pupuests sreefinl de 1 ecistencis (30 explicads ) de desfassjes en el ais
tems. For lo tante, "... sflo un periode prolomgade de desemplen ¢ apreciacidn
real lograran reducir la (teea de) inflacidn”™. En este escemario oe demuestrs
que una cafds en In tmss de devaluscidn implics durante parte del penderc de a-
juste una apreciscidn resl- 42 la moneds dosdatica, -pomus; "... 18 GesaceleTa-
cidn de la teee de inflsiicdn, €2 menor que ls desacelerscidn de la devaluacicn” .
En ¢l socdaro de ajuste hay does etapes de importancisa. En la primers, ls apre-
ciscidn de 1a mopedn dopdatics empeora la coemts corriente y &l nivel de izgress
¥ emplan. Fare ccopensar eate deterioro, se requiers, wn ingreso d¢ capitsles y
por comniguiente mumenta Ian tasn veal de istends. Poede aprecisrsc que eats
etapa colncide con slgunes de las évidencias espiTicas presentalas. En la segun-
da etopa cruclel del menderc de ojuste, I catila en la tass ds inflscichn como
commeouencia do los altoa niveles de desemples, &s senor qoe la reduceicn en la
tasa de develuscicn. En eats etaps finel del sendero de ajuste la devaluacidn me
Jora la cuente corrients y Pemite una cafda en 1a tasa de inflecicn. Final-
mente, cabe destacar que &l casblo acumlsdo en &l tipe de casbio real es mulo y
por lo tanto, la cafds eo l¢ tasa de Inflacide se debo & un mivel de prodicto
acumulade mener qus &1 potenclal.
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For su parte, Elejer y Hathleson (1981), han preseotals un mdsle —enem
eislmante wonetario- del procesc de ajuste pare unn econmis doode el tipe &
cambic sea preamuncisdo. En este modelo se sumne que el precic relative de loa
blenea domdsticos eatd relacicosde positivemente con lea desequilibrice en &l
marcado monetaric. Esta relacicdn tiends 8 diemimir cuanto mfs sbisrts ses la e-
conmia, ¥ & sumentar por el riesge caxblario. En el ceso de quo todos los bie-
nes gean transables, loe deseguilibrica en €l mercado monetarioc se ajusten via
balancs de I]nlnl. Con respectie al riesge cambiario, los mutores afiman que &
pedide que el miams declna "..» bebrd une mayor integracicn entre los mercades
domfsticon ¢ interpacionales ¥ fats quedard reflejeds en unm cafdn del fmpacto
de loa desequilibrice mnetarica scbre el balance de pagosa™. A au ver, el riesge
canbiario estd relscioneds ipversanente con la diferencinal entre lew tigos de
caxbio cteervedo, y el ds paridsd. Eo este contexto, sl 1s econoafa no ests” my
integrada con los cercedes Iinternecicoales, mo presmncio del tim de cembio pus
de llegsr a tener un efecto inflecicnaric. El preamneio dismimge el riesge can
biario y crea una brechs entre ls tssa de interds demdatica y 1s erterne. Cooo
sonsecuencia de €3to, se produce uns entrads ds cepitsles y me cres un deseg wili
bric mometerio que repermate sebre el precic de los bieoss ne deafetigce. Les an
tores demupestran que T...ona caids mia ripdde eo la tass de ipflacicdn puede ser
cttenids = un cosde de wayor inestebilidad potemcisl del process de ajuste. Esto
seglere tenbidn goe las sutoridades poeden reducir la fnestsbilided sf utilizan
esta politica cambiaria sdle despuss de hebeorse implementedo medidas significe-
tivas pars eliminar los desequilibrion sonetsrios creaios internmente (déTisit
fiscal) ¥y 1a econonfs oeta sblerts sl cosercio internscionsl™.

Como pusde epreclierso, el modele de Blajer y Methieson incorpora varias
de lng caracteristicas owervades durante el procesc de estebilizscich - libera-
lizscidn argentine: scumulacich de reserves conn copnsemiencia enire oiras coses
de lam diferensiales entre lss tesas deadstics & internacionoal de iotemws, pre-

_blones Inflecicnaries ¢resdms por este hecho, ¥y por los défieit publoes. Fioal-
sente, lr sobrevaluscicn de ls moneds esbave cono dijimos ocaslionals al menoe exn
parte por lo eristencia de redundancis areancelnria y la pemanencia de restric-
clones cuantitativas dursste ol process de liveralizacicn-sstsbllizacich. Estos
hechos provesn sustents LedTice a 1a hipdtesis de que la ppevture econimice debe
preceder & 1n Mberalizscidn finenciers.
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IV. Barreres al comercio intermaciooal de bienos

Do mestro amdlisis de Ia seocidn I poede conchiimse, gue durente los
primeros afics de la ddeads del TO 1a estrategis de sustitucich de impartaciones
era 1a qus guisba 18 fomulacids de la politica scondwien on general, ¥ 1s comer
cial en particular. Al igusl que en otroo pafmes, eote estrategls hebis tenido
sfectos negativos de importancie sobre el coeportmients de la econmie. Entre

. eston efectos cabe pencionar-la cafda en la tess de creciniento; 1s inestebili-

ded producida por las crisis periddices de balance de pagos L.F': unm mayor depen—
dencia externa de la econonis a la disponibilided de divisas 2/; y uns reduceich
importente en 1a generacidn de cportunidedes de eapleo productive 3/.

Estos efectos negativos podfan ser revertides, altersndo 1a polftica co
mercisl y sdoptando 1s estrategia de promocido de exportaciones. Por la mens en
tepderon; una politica de comerclo extericor que redusca drmisticamente la protec-
cidn .i'nrnu.ﬂu los incentivos ® las ventss imternas ¥ externasn Farslelmneote
8l objetive ds 1 pu!i"ti{:n canblaria k!qerfa gt ol mantenimients de un tim de
carbio reslipta.

Lmn sobrevaluscidn del pese gque comentamos en 1 secoldn anterlor mues-
tra chrmrniu.quu 1a eatretegie de prooocicn de exportaciones no fue 1s politi-
ca conerolsl meguids durante &1 periodo 1976-1981 . hpimismo, en ests seccidn re-
sunimon lms evidencias existectes gue muestiraon el grede en que los instrumentos
do politics comercial ali.;uicruu ecagades en faver de la sustitunicn de izporta=
clones.

Koatrarenos edenda, In inestabilidad congue se implementaron las sedi-
dsa econdnicas. Esta inestsbilided dede heber tenido efectos importantes sobre

17= Este inesdtabilide fu principalment neln d i
= decusdo de 1la Pﬂlgt;v:ugscm U e e e M e RENA

2/- Enta dependencin ag dehils a Sue el sector mam facturerc qus era &l mis prote
i.idn de 1o econmis, dependia crucinlmente pora su fucionmients de impor=
selones de irsungs inkemedios gi,hiencn de copital. Contrarimente a 1o ex-
preaado r_lea delmwsores de politican de proteccidn, ln econmis argenti-

ne durente ls vi in de 1n it d titacicn de importeci
Ton meno d.epcbdif;l.?:iel unn:m‘-ur_ﬂ ;E';.;. i qfu - P

3/ Vdnme Nogufo 1984 pars wna expoaicidn sdn detallsda. s
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el grado de incertidunbre percibide por les sgentes ecendaices. En tants y cuan-
1o el dxito en l1a itplamtl_:i:';n de una polftica de prooccicn de exportaciones
deperde del grado de eatablil idad :'. durabilidad com gue los sgentes econdoicom
perciben lss mievas reglas del fuego, la forna como e disefarcn e Inpl enenta=
ron las politicas de l.i‘pnrul!.:nciﬁ durante les (ltimes 5 afics debe haber in-
fluides en forme negativa ea el nu:j:qthnig_nh de la econonfs independientements
de los efectos que ocasicnsron otras iuli'tinu ¥y 1la sobrevaluncido de tips de
camblo.

1. El tratsaients de lss importeciones
V.1, Folftica sranceleria

) 1976 - 1978 1/

fn materis de proteccién srencelsris, el mevo cgoipe scondoies se mo-
¥1f inieislments ea forma extressiamente csuta. Rectén tramseurrids m Japss Te-
1stivanente prolosgads, se elebora s solicitud del Ministeris de Ecoocmin um ee-
tudis sobre la estructurs de 1a proteccidn coyos resulisdos estuviercs 1istos pa
ra fines. d¢ 1977 {(Berlinaki 1978). 2

Es el interfo sin emberge, los aranceles fueron cenbisdos an varias o=
portunidades. La nds dopsrtante do datas fus ls restizads en noviezbre de 1976,
En eata cportunided, los derechoe de impertacicn se vedujeren en foma generali-
spde 8 lo largo de %oda ls estructurs arancelaris. Para eveluar esta reforma,
hay gue teper en cuants &1 valsr abscluto de lss redvcciones como mpi teabldn 1e
ertructurs RTATGELATEEN TEHEOLLEDLE.

El mueve srancel mixims de impartacidn fue del 1008 2/. En un mimers in
portanie de¢ cosos esto significa una cafda desde valorea de V408 y on @ pequels
nifera de camom fﬂl general correaspandiente A& blenes & cm.uumn'.l. desde niveles
de #20% (cuadro 12). Sin esbarge, & pesar de gue el pivel absclute de la reduc-
cién fue d& Inportencis, la existencis generalizads de proteccidn redundente v
1e importancisa de los rpestriccionsa cuentitotives hize gue loa efectos de esta
roforna sranceleris hupsn side & 1o suns nfnines 3/.

- “c%:.nﬁgcigﬂigaﬂeminua 1s polftios comercisl que s slguld entre sbril y

2/- Otr cpueatan que ubitsben cl 1 mixtms &n BOT y G658 - .
4 M::mpzh“d“"‘“g en favor de ln‘:.i.mt’:ﬁnatiﬁa mad prnte%ninniﬁ:].’“ B

2f- 81 conparemos 1s tacife legel vigente n fines de octubre de 1976, eon-esatima

cionea’ de uprﬂl-eee-iu: noEinal e Tebrerc do 15977, se ohzerva en “noA ou=

._“.t_g-:'!| . 4 D::::-:n:ﬂ '.I:viuf;rif o de nr_:luerﬁu ] s_ldfgim d?ﬂgn CIIU, que ol

o - o

gl ey e ot e By b L LT R L e B A

::;r;dmu:h““ probablenente reprosente une eobreestizecion del grade de re-
[t
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Reapecto # la estructurs de proteccidn resultacte, cabe destacar que s
mantuve el tipe de escalosszieato sraccelaric que se habfa observado durante la
otaps ds puntitucidn de inportaciones. De acuerdo s este escalonamiento, el mi-
wel arancelario dependis dol tipo da bien, del grads de elaboracidn del misma,lf
y do scuerdo a sl ol blen en suestidn se producis Iocalmente o se importabas.

La reforms arancelaris de soviembre de 1976 musstra el grado de cautela
oo materia de politica comercisl que carscterizarfa al gablnete econdmice duran-
te loa primerca afios de gestidn. Desafortunadepente, esta indefinicide cheervads
durante ¢l priser -afo, se agravaria postericrmente por un uso insdecusdo de los
inatrumentos de politica comercisl. Sin exbargs cono mencicvemcs, ¥ con el obje-
to de disponer de elementos de juicio el Ministeric de Economfs encergd al Dr.
Berlioeki vn estodioc sobre la estructura de proteccidn en el sector mamufscture-
ro argentino. Scbre los resultsdos de este estudio volvemcs min abajo-

Durante 1977 ¥ pfentras se realizaba el pencicanado eatudio, loa arsoce=
les se redujeron en varias oportunidsdes. Sim enbargo,esiss reducciones se reall
earon en farma descrdensds y aparentemente sin nicgin eriterio claro que guiars
la polftica comercial. Bo es de extrafiar por 1o tanto, gque a Tines de 1977 ¥
luego de numerosas modificaciooes srancelariss el grade de wariabilidad ean la
proteccidn legal y la proteccidn efectiva legal se habfa iscrementado.En la pric
tica esto sparentenente foe comsecuencia de un iptenio de eliminar sl menos par-
cinlmente la redundsncia araccelaris al asimilar 1a estructura de proteccidn le-

gol & la poninal 2/ Ia cusl tenis en febrero de 1977 mayor variabilided (Noguds
(1978)) 3/.

1/- Do 1ps criterics utilizsdo eate ea ol mas Vags r lo tanto, €l podi
=  dar lugsr o mayores arbitrariededes. e ! e "

- Definida por la diferencial parcen
2/ Dadin Lntrmcionnluq porcentunl de los precios domdsticos en relacidn

Af- an{ por ejemple sieniras en una ssestrs de 40 industriss la correlacidn por
rengos de lo eatructurs srencelaria con la estructurs de proteccion nowinasl
:n :brtr: dg 1977 era -Eélurmtu th I.F“ dicientre de 1977 esta es-
rﬂ:l:,::l hnn;]i"w“c-g_ﬁiﬁt o por rangos del 5TE con ls estructurs srsscels
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Peralelamsnte, ¥ mientras ccurrian eatas medificaciones arancelariss se
conolufa & fires ds 1977 el estudlo da proteccidn efectlva gque habfa encargede
el Hiniptesic de Ecomonfs 1/. Los eofusrson en. este eatudis de corta durscidn (6
meses) so eocamlsaron & medir s proteccldn efective de 40 industirias mamufac-
tureras (5 dafgitos de 15 canificeacidn industrisl laternsciensl uniferse CIIO).
las eatlismpcionca coantitativas presentsdas eno este estudie peroitierce arribar
entre otrms, & las siguientes cepclusionsa; 1} 3n protecoidn nominel y efectiva
eotabs mltmmente esoslonada tants por tipo de bien como por rasa indusirisl, ¥
2) el promedip pondersdio de pruic-.c:ﬂ.& poninal y efective eran del 37,18 y 39,1%
respectivanenta.

Pedos nuesiros comenterios acteriorea, la primera conclusidn no fue
foeaperadn. Ein enbargo, ea el prompedis resultante de mtenuié'n e conentanos,
uss de los resultsdos mfa llemativos y que el trabejs en cuestidn ne discute.
Ll respecto, cabe festassr dog hechos que pusden haber ocasionsdo un mesgo DEge=

tivo & lsa eatimaciones de proteccidn noninel. En primer luger, el tipa de sam-

bio se devalud fuertenente en o1 segondo semestre del 1976 process que siguid du
rante 1977. Algunan estimaciones presectan evidencies de gue &l pese posde haber
estado subraluade Surnnte eate sfio 2f. la subwelussidn del pees en une eitussidn
ge protdeeidn redendante generalizeds tiende & disminoir lss estimscicoes de
proteceidn nominal, ¥y por lo tanto las efectivas.

De cayor pesc sin embarga, 28 el hecho de gue inicialpente come vizoa,
la estrategis anti-inflscionaria del goblerme se basd em forms importante en el
coatrol de salerioa. Por ejemplo, el promedio de sslario real durspte 1977 fue
un 56% icferier al observedo duorants 1975. Este control de salarics, fisminugd
le demnnde lotcal ¥ explica al menos eo parte, porgue los eoprésarios oo hielercn
48 mAyer uas de lc:u niveles dé proteceidn redondsntes (coadrs 13) 3/.Tanbidn, el

T - Berlireki {1978].
2/ - Viupe Rodrfgoes y Bissatad (1979) ¥ seccldn ILI.

3/ - 81 Men eston comentsrics disminayen 1sa estisciones de redundancis mrance
larin [-H:ISEJ?-RH.H.B en Hopuda L197%), no dreemoa que sean suficlentea’ como
Tk afirnar de que en auseccie de distorsiones casbiaries ¥ zalariales ea
redundancia no exintirie. Como anfedolm en el primer semeafire de 1377, cuap
to g8 replics la encuestes de sreciom. para, el trabaje Berlinski, practiceazn=m
te ninguna de lde eapresas relevadss tenfa cobocimiento dal precio CIF deT
bien conpetitivo lmportable. ; i

130

)



FERAL

gontrel de salarios junto com la subvaluscidn del peso, scm variables de impar-
tancia para explicar la excelente perfosance ezportsdora cbesrvada durante 1977
(capftule 2).

Otre resultado de iaterds gue sarge @8] estudis de protecelds efective
{eungue na es destecads en el elsms), &a que excluyends wn pequefin mimers de big
pes do eonsumo no duraders, tante la proteccidn sominal ecoms I efectiva, ermn
pdn elevadas pers el grope de biemes intermedios 1/. De sate trabsjo surge gue
el grupo ds blemes finales periicularmente sfectados ersn indusiriss productorss
de bienes de espital y consume durable. Obsérvese en el mmadrs 14 la elevads pro
teceidn nominal 3 efectiva de las industrias: 7100 (Scdustriss metdlicss bisi-
cas ds hierro y scerc) y 32700 (industriss bfsices de oetalés no ferrosca ). Se
¢boerve come la elevads proteccidn otorgeds a estss industriss. sfectabs Degati-
vamente en térmisos de tarifa efective a lss industriss productorss de bieoes de
vapital y eguipos de transpsrte. Como veremos en los pririmos puntos, les politi
cae comerciales implementadss despude de 1978 pueden haber tenido sfectos serics
7 7 segativos sobre el desarrcllo posterior de estas industirias em particular, ¥

del sector sanofactirero en geseral.

¢ %

En resumen, loe rescltados de la eveluacidn solicitedos por el Niniste-
rio de Economin mostraba respecto de la ‘estructurs de proteccidn, que en prose—
dto, la eponcmis argestina.cre' & priscipios de 1577 mis eficients de Io que ca-
brfa esperar porp una econgnis que beels sflo tres messs habfs Jegislado un aran
cel pfrize del 1008, y en ] que sdemds sin subsistien importsntes sectores pro-
tegidos con restricoiones ovantitatiwvas. Podria arguscotarse gue eatos Tesults-
fos junto com s musencis cssl total de propuestes concretas de politics econdei
ca prepeniedss oo el inforse referide, pueden haber dissimmido la isportancia de
lee distorsiones es loa mercedos do Bienes, tal ceal la percibisn los forsulado-
rés de Lo polftica econdmics. Eatos con pomteriorided, deben haber wtilizsdo el

4 inforee elaberado por Berlineii come elesenle de juicio, para disefar la politi-

‘ —_—
1/ - Cabe mencionar que la estructurs de proieccidn srancelarin legal es inversa

& este ordensaiepto.la explicacidn de eatos hechos, debe buscarse en
Treras Lo araccelaries, qoe soo anslicedas posteriorsestes em este trabejo.—
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es comercial 1/.

b 1979-I.1981

La secelde anterior, mueatrs como durante 1976-1978 la estsbilidad y 1a
imposicidn de reglas de juego clares y eatsbles eatuvierca inicialmente susentes
en ln formulacidn ¢ implementscidn de la politica comercial.

Este eatsbilidad que luege come wvermos tempoco fue cumplida, no serla
amnciade of icialments sino recidn a fioes de 1978, cuando se isplesentd el plan
de estebilirscidn gque comentsmos en la peccidn ITI. Ademda de la politics cam-=
tiaria, uns reformn arapcelaria de tipe graduslista (resolicicn ME 1634) comati-
tufs porte istegrante del plan de eatabilizecidn. Esta reforms araccelsris ers
resultado de los estudice reslizados por la comisidn (resshicidn ME 50 de 1978},
gqus darante 1978 catuvo encargnde de eatudier este tema. Esta comisidh estaba
integrads por miesbros de les distintos ministerion del fres econdmica ¥ el Ban-
co Contral. Cabe destacar, que esta reforme srancelaris exehifh a sectores scond
micos inclufdos en regizenes ezpecisles de prooceicn, come safl tsablien las res-
tricciones cusntitativas. la importencia econtcica de los ssctores proftegides
econ estos imstrumentos dlssimufan la relevencis de las refomas srancelsrias

En ests reforcs arancelaria que tenfa coms objetive reducir el nivel y
dimparsidn de 1a eatructurs vigente deben destacarse dos carscteristicss. En pri
mer lugar, ¥ al igoal que en 1976 se mantiene el eapfrita tradicional de clasifi
cer leo tienes en distictos gruopes o las cunles se les acordaba trataviento aran
lario pariicular. En eate cass, hebis 7 grupos de bienes econdmicos ¥ tres agre-
gatos dentro de cada una de estas categorias, corresprdiéndole la seyor protec—
cidn arsncelsria el grupo de blepes de comsumo [excluyendo alimentes, bebides y
tebmco) § al agregado econdmico 3 ?__.I". Dbvi amcnte, estas 21 categorins de bienes

‘_U' = Cabe destacar gque ?t: infome en eaenclalmente i-'q_nico, caracterizdndoae
por wuna susencie practicacente total de andlisis ecomitice referides a loa
efectos de lss distorsionea en los mercados de blenes sobred bienestar, te—
sa de cresimients scomdmico. emplec y distribocidn del inereso.’

L]

2f- Cabe destacar,que en esta reforns s increnents el ro de soondnl

=  com y se ﬁlﬂlqm:c el nu‘:trn de Apropndos e mhdx.: leos iﬂgm" n
la reforoe isplesenteda por el decroto 6 =
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ptorgaban a 1a sutoridad econdmica -'!-'l. suficlente como pars afectar la estrac
turs d¢ proteccldn nosinel (cusdro 15). A s ver, el escalonmiente wmegin el
cual los bienes po producidos doadeticaseste teoian us arencel significativanen-
te ma bejo gue 1oa producides, isplicsba que loa piveles de proteccidn efectiva
segufan siendo pe alganos casos fuertemente positivos min en 1s meta qoe se fi-
daba como cbietive (cusdro 16) 1/.

A mestro estender, la reforsa que coventmos tenia tembidn otra carac-
terintica pegativa, y esta era sa excesive grafualisse ;I. La experiencia sues-
tra que, coanto mas grafdusl es una reforma de de este tipo, EmAyores cportumids-
daden tenirdn los grupos afectados de sunar esfuersos para tratar de impedir quoe
la misma 8 materialice. Esto es especislmente cierto, cuando se tiene en cuenta
qua estos grupos sstan significativasents sd's concenirados quoe lom grupos consu-
sidores ¥y que sdemin, una lstgs hiotoria de proteccidn les ha asordedo importan-.
tea poderes scondmicos. Asimisse, la cipulas del poder laboral tiende a alinesarme
con los grupos protegidos, srpumsentando que 1la reforss arancelsria ests afectan-
do las cportunidades de emplec. 51 bien, esin arguocoto puede tener clerte grado
de valides en ol corto placo, Is teorfn y In experiencis suestran que oo ol lar-
g% place las reformas armncelaries exitcass ban tecido efectes dmotralmente
cpokaton, sosentando lss cportunidades de ecplec y lom miveles de palario real
{Kroeger ot. al, (1921 )).

Otro aspactio negative de realirar une reforms srancelaris grafual, es
el d2 que lom cambica pariddicos en precics relstives situsn en puntos de dease-
quilibrio a las unidedes afectedas, y por lo tanto a la sconmis en sw conjunto.
Esto sucede, debido a la imposibilidad prdetica de ajustar costimasente la a-
signacidn de vecursce de las empresss & su punto d eguilibric dptimo. Cuanto
eds gradusl see la politicn srancelsris sayor serd ol perfodo de timpo dursnte
el cusl loa recursos productivos eatann mal asignedos, y mayores por consiguien

“te los contos mocimles del sjuste.

L‘_-_ Véase tashidn Medina (1980). ~

2f- la reforsa e imtrusentsbs & travds de reducclomes trimentrales durante el
pericdo eneroc 1979- enero 1584.
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Desafortunadasente, estos -Illnntn- negativos se viercn sgrovadcs por la
incertidunkre comue ne implementd la polftics srancelaria. A solo cuntro dies
de inicisda ls reforms, el Ministerio de Econmis prooulg la resolicidn 6. Esta
piesa legal otorgaba & 1a sutoridad econdmics poder pera dimmimir lon aranceles
fuers del oroocgrams arsncolario en los cases donde el inermente em el precis
de loa blenes era mayor que la devaluacidn precmncieda j_j'. Sin enbargoe, en una
econoals protegida com barrerss oo arsncelaries, ¥ con redundancia tarifaris ge-
neralisads, incresentcs de precios en bienes comercisbles mayores que 1a tass de
devaluecidn pueden ser necesarios para mantensr el equilibrio econdmioo. Praeba
de elle fue gque no habe comvergencia de lea precics doméatices a ls pauts cam=
biaria (meccidn I11).

Cabe destocar, gue lns importacicoes realizadss como comemencis de 1s
eplicacidn de la resolucidn 6 fusron de poca cusntia. Bl principel efvcto negs-

tive fus & mssatro estendsr el de treemitir sl sector privedo, wm slto grade de

inpertidushre 2/, La causa de enin Spcertidushre en 1a aplicmeidn de 1l polftice
arancelaris, debe tussarse protablemente, en la felis de conociniente de los e-
fectos del mrancel coms instrumento de polftics econdmica por perte de loa dise=
fedores de lam polfticas de apsrtura.

Al arapcel tmabien se lo use durante este periode coms irstrimento ina-
deciads farn lmpulsers Ia l_nur'-‘in'ru Asi por ejemple, em los comsMeranios de 1a
resolueicn 1634 se lee qua... coo excepeidn y & fin de faciliter el esquipscien
to fedustrisl se hea eliminedo pora el efio 1979 los derechos de importacicn de
dintintos biones quo el pale no produce™. Entre eatos estshan inchides explicd-
tmmente los bleoes de espital.

_,|"- En Tomon jm:n :prat:lrg ga lee en 1n resslieidn:"...ls wriscichn d8 les pro-
cing. dencten desvice con relacicn a los ajustes casbiarios .y terifarica
resualton por 1s sonduscidn ecomdmica”™: Enta f.ﬂ}.l.. de pr-::uhn dabe hsber
ocenionndg |rhitr-rludad.ea en Is instropsnteci ima lezal. Las
mnrm: gt aw do lop pactores productives afectados :ue!':uu de eatos co-
rreopondientes s fndustries cxportobles son un reflejo de esto.

2/- Ilc seuerdo o inforsscidn propareisnads r 1a Secretaria do Coopreio
poriecionea scumulsdes énire enero de io de 198D (la "aq'hcj. '5'
=t “ lied hoata el 24/9/850) fueron de USS 1{1 4 =illones de 1: ;-,“1 au_'l_u el
8 conaecuencia de Ia splicacicn de resshicidn &. En nlpmos cseoa
plrtiwlnm Yea efecton sobro In Lmatﬂa local de las imporiactones remli
sadan posden hater sido de ieportanclia. =
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" A 1a ieversidn se la quiss ineentivar no sole bajando lans barreras aran
celariss y eliminande lss restricciones cusntitatives (pmte e), sine tembidn,
adelantande el cropogrems arancelaric para los bleces de capital producides do-
méaticamente. Pora estos hienes, s solo custro meses de haberse puesto oo marcha
#l croncgrama arancelaric, el nivel de proteccicn se refuce a wmlores fijsdcs
intpialnente para emere de 1984 (Resolacidn ME 453/ 1979). Obviesente, comn™pl
resto da la produccidn industrial eato no sucedis, la proteccidn efectiva de las
irdustrise productoras de estos benes se reduce drdsticemente 1/. En eate con-
texto, debe haber habhido pocos eectores que pu dieran planificar sus imve rsicnes
en base 8l cronogrems mrancelarioc. -

Un mueve cambio en el cronograms Araccelerio se prodice en Julia de
1980, cuasde el mipiatro de economfa -qm para entopoces tenis uns imsgen deterip
rafa como consecuencia de ls crisis econdmica generslizads que ya ee visuslizaba
coeo imninente= amncis un nivel del 20¥ como arencel mirimc pars 1984 (Resolu-—-
cidn ME B3/M) 2/. i :

Misntrea tedo eate wearrfs, erecfan les criticas empresarias & las poli
ticas de estabilisscidn ¥ lberslizacidn. En au afen por deferderse dé 1a coope-
tencie externs los empressrics recurrleron crecientetente s 1s wilwls de escape
que oe dbria con I legialmcidn anti-fuoping /. Durante’ 1979 y salve ooas
exeepeiones Is Secretarfs ds Comerefo mo dio corse a las demncies de Mumping.
Sin ewbargo, = medids gqud crecis el desequilibric comereisl coop consecuencia
de la sobrevaluncidn del peso, y sumentsban lss preziones espresariss, el misero
de demneiss dtendidnd fue creciendo. 'Ii".l..'{.'ihcn'l:'.I.-t::nr:|'|:I:| 1a medids precautoria nda
plgnificative inplesentadsa ¢n base & loa reclasss fomulados foe la inposicicn
de un mrancel extrs del 20F sobre las importaciones provenientes de Bresil.

Cebe destacar fineloente, que deoire de ls geatidn del Dr. Martine de
Hoz como ministro de econmfe, Ia Wltine medida de importancia cp o restractu-
racldn 89l erancel fue 1s eliminasicn de loa derechos pers-arancelarics [ley

A/ En P.1.B.L. (1980}, =e muentifican los efectos de eats medids sobre la isan
= de proteccidn efectiva legal.

2/- Blanated (1981), simuls cusntitativenente eats modificicidh encontranio s
era de caperar una reduccidn de importancis en la disperaion de lom incenti-
vos moordedes & distintos sectores.

3f- la Ley ¥° 21838 legislada por el muevo gabinets sconmico.
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22374) quo habian side instituidos en el pessdo pars proveer de fondos & distin-
too organissos del Estedo 1/. Deprodiendo del bien en cuestidn, estos impuestos
sguivalfan hasts un 178 del wlor CIF de importecicn. Clarments de no habere
slimiosdo estns barreras para-arancelarips, ¢ hubiers afectelo serimente el
propfatta detrds de un arencel mixime del 200 en 1984. Sin esbarge, en el corto
place ls eliminecicdn de las misaas fue coopemedo con caabios en loe derechos de
izportecidn de forma tal de mo efectar la estructura de proteccidn legal vigente
{resolucidn KE 8381 ).

Lo anterior copstituye woa descripoidn critics de la refoma arancela-
laris en Argentina durante 1976-1.1581. Se desteca como hemos dicho la incerti-
dusbre comue se sdministnd 1a misma. Desde mmrzo de 1976, &l ministro de eco-
pomfs denord cesf 3 afios en foreular un plan de aperturs econdmice. Durante eate
lapss, las barrerss srancelariss y cusntitativen foeron sodificedss en Dueero-
sas pcaslones, ain bheberse dado & conocer loa criterioa que goisban eetas mini-
refornas y gue parecian hachas a medids pars reducir los mdrgenes de redund=ocia
arsncelsris. Pinaleents, en epero de 15979 ae indcie une refoma areancelarie gre-
dual. Ep esta refoma persistinm inicialmepte en ln sota final, wm grado ilzmpor-
tanle de escaldoemientd e el lrl_nnzl. 4 ma wvex; el caracter grafumlists :JI.'-ld'I
per criticads deads on punto de vista econdmice por Is ssignecidh subdptis de
recurscs gue ocasioos. Dessfortumsdaszente, todo este musdro negative a& vie
sgravado por lo= f:u,'h.ina introdocidos en diatintas ocasiones a la refome anin-
cinda infcialmer's, tressitidndose coms comseaencia de estos hechos, m slto
grado de incertidunbre al sector privede. Te la mEmners come e implementaron ea-
tas politices se infiere gque protablenente ol gebipete ecommico quo tuve ls
pondoccidn durante el periodo T6<8, tenls conocimiente limitado do los verdade-
roa alcances econdeicoa del araocel, 37 por ello se lo uss como = irstreoento
insdecando do politics econdmtca.

El doteriore econdmico comue s enfrests el meve gabinete scondmice
en marzo de 1981,y la permesbilidad del siemo a elssentos de preaich por parte
do dietince gropesr ss treducen fuevanente en wne falta de ¢laridad on la fomu=
lecidn de la politica econdmico en peneral y de la arsmcelarie en partisilar. Us

resupen de loa hechos scaecidos darante eate afio se presenta en la eeccidn VI.

1/ Véase Bogués (1978) pers une descripeidn y cuanmtificacidn de loa derechon
pera-arancels rics.
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1s2 Restricclopss cuantitstivas

En sarag 48 1976 la Mata de benss cupn prodiccicn doadutics estsba
proteglds con prohibicidn de importacidn era rumsroms. Eptre las probibdeio-
nes mds slgnificatives en témmince de wler agregado doafstico protegido, se en-
contraben motorss, trectores y sutosotores. Ain cuendo nueercass probibiciones
incluyende 1s de tractores fueron levantadsas paulatinmente a partir de samo de
1976, algunas isportantes como la  d¢ miores y sutceotores subsistisn & prineci-
plon de 1976. Es s5lo hecia fines de este safic qua se levantan estas probibicie-
pes, 7 en el case d8 1n industris sutomotriz se la sustitum por un migimen eaps
cinl que tiene vigencia hasta fices de 1982 1/.

Al principio de 1976 1a importsncia de las prohibiciones de importacidn
como instrusento de proteccidn estsba reforzado por un uso bastante generslicado
de las licencies ersncelarias de importacicn !_J'- Ex &l sector prisarie, lss li-
cencias arancelariss pyotegfan, fmdsmentaisents 18 prodceidn de mineral de hie
rro, carbdn y petroles. La profuceidn de eatss benes estd en su mayor parte em
ecentrada en ol sector de empresas piblicas 3/.

Ectre las industrian qus recibisn al maom poarcislmente proteceicn =
través de regimenes de licenciss arancelarims se eocouotrshen en 1976: textiles,
madera, productos quinicoa y famgpduticos, y fmdamentalsente las infistrias de
bienes da cepital, y de metales Terrmos y ne ferroce. Salw el casc de lss in-
duntriss tdeican de metales, en la ectualidad el reato del sector -I;.lfl.cl::u'.r'lm
no eatd restbiesdo protecoidn s travds de este ri'gl.m;;u.

hotes s snalicar brevemente alginam carscteriaticas msocisdas con el
régieen sctunl de proteccidn e lss industriss de metales bdsicos, dessribirmos
les carscterfnticas de las restricclones cumniitativas como elemento de protec-
cidn & 1o induetrin deadatics de Menes ds capital.

1/ Vedse F.1.E.L.

hl toenes incliidos en estss lstss se habfan incrmentad ificatin -
J te, como commecuencia de 18 erisis del secto m‘:!ﬂ :l g i-"“ i

Y “'iﬂu‘m e ’3.":.1‘11".“.:1".. s ssiieds y doprigaidh smpth)e
mrltl ¥ diatri hl NET #850 «
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Eo esencia baje ol regioen de licencime ersncelsrias, la imversich en
equips durable de produccicn estsbe supeditods o 1l ipdustria locsl de estos bie
nes. Eato es asf, yu que las licenciss arancelarias para importar un grup mune-
ross da eatos blepes eran coscedides odlo en el coaso de que la industria loecal
no los pediera producir 'I_!. Dado que eats industris por uns serle de razonea ven
de sus productos & precics suy por encims de los’ ipterpaciomdles, el precio efec
tive pagade por distintes imveraores por lea servicios de los bienes de capital
varfa de acuerdd com la progedencia de estos. Eato, tiene inpactos obidos sobre
1n eleccidn ds tdcnicen y la asigoacidn de remirsos 2/.

Fupda I]!'I'H.ill‘iﬂ. on el cusdro 17, que ls participacicn de las importa-
cionea con lcencias arancelariss ecrecid hasta 1976. Se sprecis come & mayo de
1978, doa afica despuds de haberse inicisdc el procese de liberalizscich econdmi-
¢o, la importancia coantitative del niglesn soalizads praeticesents no habdyg
variedo 3/, 7 el ceso da los blenes de capitsl mo constituye uns ezeepoidhn. Wds
win, para mlgonos de estos biemes, el rfgimen siguic’ emplifndose despuds de 1976
4/. Se advierte mevasente ]a inestsbilided de la politics comerciel.

Finalmonte, a fines de 1978, y poco aptes de amunclsrme el plan de Te-
duseiones arancelsries presmneisde, las licencias araccelarias para la fnporia-
oidn da blenes de capital me eliminan. Las mavches y contrasarchas respecto a la
politics & segulr con lss barrerss cusntitatives mon otro elemple de ls incerti-

1/ Como ol listado de les blenes da upita} :}uﬁ 8d1s podffan fmportarse con llcen

= goncla ora @l resultsdo de fedidos explicitos da los prepiea prodictores antd
la Secretaria de Indusiriy, poode ofit=arse que el reato de los bienes de ca-
ril—ll importados no an ser prodicides en el pals, y por comaiguiente on-
reban con terifa ucida.

2/ Vinoe Nogudn {15 ra'une sedieidn do es efoctor on ol caso argenting
J Emegar at. IE; ﬁghﬁ pars otroe paises en vies de desarrollo. i T

3/ De lan eatimociones no puede inforirse gue ¢l régimen hayn sido mis protecti-
vo en 1976 que en 1977.0ns menor participacion de las izportsciones con lige
cins srancelarian pusde ser ¢l resclisdo de una mayor izportancia de las soll
citudes denogndas.

4/ Por elemple, la resolucidn Isa.-"n extiende 1n linta do licencies arancelaring
ipcorporando las parteca y pleses soelias de warica bienes de capital.Cabe men
clonnr por olre parte Tu; en teminm nurdricom durante el perioda | 35-191?
g eliminoron de 1 WADD variss posicienes con licercies arancelarias Dado &
®l impacto relptivamenie bajo en laa jeporcsciones de bienes con licenclan,
Ew-h nummerae gue las misess no tenisn efectos protectivos de imporiencis

1 hecho de que eatss elimipacioncs se hicierocn en runsrooas oportunidsdes e
induntria por indusiris deris sayor sustento o este hipitesis
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dusbre y susencia de criterics, congoe so movid la sutorided econdmica en mate-
ris de polftica comercial yfo de las presicmes sjercidas por los intereses pro-
tegidos. En sl caso de los biemes de capital, taspoco estd claro que 1s elimina-
cifn de las licenciss arancelarias bays perseguido w objetivo de mejora em la
asignacién de recursos o si por &1 contrario, ¥y como fuera explficitalo por la
sutoridsd econdzics se guerfs fecilitar la Importacidn de diches bienes para
favorecer la inversidm en equipe de produccidn dursble.

En 1a actuslidsd y exceptuando algumos combustibles minersles, la dnica
irdustris manufscturers gue sin ests protegids a través del régimen de licencias
arancelariss, eo 1s de metales binfcos ferrosos y slgunos bienes groducides por
1a industris de setilicos béaices po ferrosss, coso por ejemplo o)l aluzinio. En
una poreoidfn eignificstive lss epresas protegidss son estatales 1/.

En esencia, =1 regimes &= licenciss arencelariss protege la capecidad
productive de estas espresas. las licencims arsncelsriss son otorgades cuands
1e denerds doadstics es mayor que la eferts disponible. 51 blen dste o3 ol prin
cipal criteric para ls ssigosciin de lse =issas, se ha observedo en ol pazade,
que la mayor parie ds lss importaciomes com licencias eran tealizedes por las
nipman enpresss productorss y que & su ver estabsn escargadas de esplizar las eo
licitudes 2/. Obvisnests ests jolftics ba dsdo lugst w 1a crescidn de momopo-
lice; cuyos efectos econcmices hen sids peraicicscn en el ]n'nczng. de mpertura.

Respecto sl mecasismo de licenciss srencalarins, interess destscar el
Ispagto sobre los” #tcin-n deméaticos y loa efectos econdzicos gue se pueden ha-
ber derivede & lo large del process de spertura. Desafortunsdemente, a poear de
1s imporiancis del team, nc se bun realiszsdo endlisls microecondeices cumntitati
von do este tema. For lo tamioc, pom veaos obligsdos a recorrir a la escess evi-
denein fragoentaris disponible.

En primer lugsar, w sandlisis recients realizadso por la Secretarfa de Co
mereio munstrs que como consecuencis de 1a diferencial de precios com loa produc
tos Ilmporteados, origiosds como consecuencis de las licenciss arancelariss, la

i

1/- BOMISA et ieded ests en dr icaci Kilit Lkl
Y S R R I SRS P e
CUAT VBB

2/- Ea lﬂgm tos como 1 bojslats exist{an cupom do imporiscidn satondti
en de la cantided cospreds & S0R154. Estlos cupos se han fdo rede=
e o con ¢l tiempo & medida que la cepacidad instaleda fue sumentlando.
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trapsfersncia de lom consumidores a fabricanies de prodictos sidenirgicos serla
suparior & loa USS 650 millones amales 1.

Cabe texbidn destscar como ya wimes, que & principies de la refoma a-
rancelaria sstas jnduatrims estshan entre las mds protegidas, 2/. La proteccide
8 estas impliceba que muches otres como por ejesple la industiris de biepes de ca
pital que usan acerc intensivemente como insumo eatshan operando con tasas de
proteceidn efectivas muy bajas. Cabe presumir por le tants, que el mantenisiento
d¢l régimen da proteccion & la irndostrim eldenirgics, 7 la dissimucich unilate-
rel y sesgedn de los derechos de importscidn que protegfa 1a prodiceics local de
loa blenez de capital deben heber tenide efectos sumamente negativos sobre estas
industrins. En este sentido, debe computarse como otre nlrﬁit:l’ﬂiu nega tive
de 1a implesentacidh del process de sparturs econdiics, el afectar negativasente
A un grape de indust:riu que 4l inicio de la refoma earencelaria estsban operan-
do con altea miveles de eficlencis.

Es importente destacar que oo todas las ipdustirias que usen scero inten
pamentes, eatuvieran desprotegidas a lo largo del process de refome arsocelaria
Le indostris mitcsotris representa una excepeidn de importancia Este indstria
ha recibido taxbidn significativos niveles de proteccidn por la aplicacidn de un
conjunto de polfticas distorsicoantes: Se ha eatinado que como conseqiencia de
1s aplicacide de lss mismis el araccel nominal pars Ja fabricscicn de un autond-
il mediane ascendia en 1980 a 175 3f. For lo tents, a lo lartgo del proceso de

1/ - En 13“!') %F. diforencialen de precios doofetices con los internmacionalss CIF

o ara de 500 y 5‘:‘; en chaps en caliente ¥ chapas en frio respectivamente Cabae
tesbidn destscsr, gue lan rentns paneredns por el sistenn de licencies sran
anlaring eata sy cencenhesds, Far eienpla, eatudics teslizados en el Baoch
Central han encontrads que en 1976 en una mueatra significativa de importa-
ciones del capftulp 73 de la MADI [ arrmbio hier ¥ ncero) doa empresas
‘eoncentraron @l TOF dels total de importmcionss realizades con licencia

2/ = Yense Noguda (1978).

= A srorcel vipente que en 1981 ern del TS debe sgregarae el efecto protec-

=4 tive des 1) prrnin:qul‘ir.iﬂu de llpﬂrtuiu':!g quf- E.hsln urn Hlnrpﬁe afo

o puperior sl CIF real ¥ sobre el mimmo en cobran otrom npwatci ?n T

VA In tesa de imputatos internce waria entre o) 1,58 ¥ el 19,55 poara

os sutemtviles prodicidos localmente, mientron gue pate ol isportado i

asn e del 19,50 & ipusl prs todos, Eato obvisvonte iuplicn‘gm’ s tean

de proieceichn nouinal oa relativecente ndn alia para 1o putocdviles media-

nda ¥y chicos en relacion & loe granics. Véase FIEL {1980) pors una eatinm=

::fn s detsllndn. Cabe destacar tembidn, que_ndenus de_In_induatrin suto

riz existen nuserumos bienea guwe =ipven inchidos en 1a lista de bicmed

con ;mim eficinlea de Saporiacion. igfomacicn dlnannib]e no pemite
ennliear el efecto protectivo de enton precics oficicles de importmcidn.
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aperturs econdmics, h-&h‘lﬁ“-ﬁn— prodictive sltmente protegids que
#e origina en ¢l mineral do hierro y gue temins entre ctras comss en la fabri-
cacidn de mutomdviles 1/. Como vermos ®n ol capftulo 2 ests cedens he tenido
uns perfomance satisfactoria M'ﬁ tasa relativa de crecimiecto. Eato
tombidn es obtro hedho megative qus stente centra el objetive de expansidn de los
sectores srportsbles del jrocess e apertira § que asmsentarcn los coston de
tramsformacidn de la econmfa. Asimimes, law posthilidedes fe lograr extebilisar
ol nivel de preciom domfsticos & travds del tipo de casbio es m=mor cumnto eayor
el mimero de sectores gue como loa pencionadics han eatedo poco expuestos & la
competencia internacional 2/.

2 El trotamiento s las exportaciones

En peneral pusds afimerse, gue las medidss de poltica sconfmica refe-
rifas & lss barreras s las exporteciones tredicionales ha tenide mayor fimezs y
patsbilfdad en relacidn & 1a incertidushre gur comn vimos carscterizd s 1a pelf-
tics arancelatim y de restricciones cynntitptives sobre las importscicoes. Por
otra parte, la polftiss de prococidn & las erporimciones po tredicioneles tex-
tifn eatuve carscterizades por uma feplecentasidn insdecada.

2.1 Exportaciones tradicionales

Exporteciones thluiir.lnnﬂu son equellas goe Argeotine prodice com ven-
tajas coopsratives. Como wioos en 18 méccidn 11, estas erportecicnes han sido
tradicionalmente discriminpsdss por s plitica comereial referides a derechos
de erporiacidn, y restricciones coantitetivas que se fmplementsron durante el
perfodn de sustitucidn de importaciones.

= Laseldn afectiva dn in induoicis ds tomd -
/- Cabe demtencamm ln fees de rolricdn ste st L I =t
trie con in de sutoparies. En ba aciluslided las Tabrics

mi 1 ]

- r L -
1w dmn impariar al 152 fn 1ga Linecoos. P'E ;‘;mu i ’;.I.:r!q w.
.J'::a 1nﬂ:na.:i:£:1r::n:ﬁn. lf?-gﬂls?i:iln %:1 10 de febsero lu 1961 para al-
gunns eabinsciones.

de loa inamoa prodicides

2/- Por ejenplo,dursnte 1968 el incramento de procios de 198 JU0RTY prodicides
s;r}:a nmgn;m-nnmﬁ:-:g ::\::E::: %u:u: I.T IMID!I del 10 de febrero de
1982,
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Luego de 1a unificecidn de les tipos de cenbio a finms de 1976 (seceldn
111}, = decide eliminar casl totelnente loa derechoa do exportecidn, medide que
y& ga hobfa implementeda pars la coaeche 1977-1978. Por ejenplo, los derechos de
wrportecidn ss roducen eatre Jundo de 1976 7 junie de 1977 del 561 ol 5 pare
trigo; del 46 al 16% para mafe; del 3% al 168 pars lane swia del ool o8l 1K
pera aceltes de girassl y mnd eto. 1/,

Por otrs parte, pers slgines prodictos eomo la caroe, inicisleente ¥y
por motivos fiscales, ss elevarsn los derechos del 1= &l 175. Se sprecia en el
eusdre 18 que en 1976 ¥ 1977 se oteecven loe tipes de conbio efectivos reales
nis nlevedos dursnte &l perfoda 197% - 198 yq

Paskidn ee redojeron los derechos a las exporteciones tradicionsles y
lea reerbolscs & }.-.ml erportecicnes po tradiciopeles. Como conseoiencis de ealss
pedidas puede sprecierse en el cuadro 17 que la” diferencia eptre loa tipia de
conbic efectivos de enire estas dos clsses de exportecicnes se ha redusids desls
1977 3/.

Eeapocto s ise. exporiecicoes tradicionales cabe tmblen mencicoar gue
Argentine 81 igusl que circe paiases desarrollades y subdessrrollades wtilizen
uns eztructura esseélonsda de derechos de erporiscidn con el objetn de incenmtivar
la gemfacturs local de insusos prodipides por el sector primaric. En micho ca-
poa, estoa procesce han side Cfevorecides heasta cop prehibleiones de exportacidn
del irmuns primaric. En este sentido, cebe dedlacar que en afics recientes, mi-
chaa da eatas prohiiblclienes ss hap suprimide. Por ejesplo, el levantmients de
1a prohibicidn de exportier cusros crudes, constituye 1o elimipacidn de uns res-

triceidn con impactos ecordmices significativos en los mercedea locales & inter-
necionales.

y'- E;t. pedide m.ctif de mnsra Soportentes les ingrescn fimcales de la tesore-
[

_E_f- fn generel, salvo el mector sgricola se obeerve en ol cusdro 17, qua loa
ipos de camblo efectives resles ason mis slice ep 1976, En gran parte, ealo
:: "uﬁ 8 gquwe ol tipy g casbio resl cae un 15% entre junio de 1976 F junio

= La inclomidh del eubnidieo financi to Bad dris en algin
}f mlterar eata cnmhnm"ﬂf . {F'-W 3 } o Lz e

e
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2.2 Exportaciones no tradicionales )

En goneral, eotendemos por erporteciones mo trajicionsles la d2 ajue-
1lcs bienss que l1a Argenfice prodice sin wentaje comparativa, es decir bienan
producidos por industrias que bsjo lbre copercie serfan clasificsdss como conps
titivas com las importsciones. La exporiszicn de estos bienes ha sateio tradicio
nalmente favorecide por politicss fismales, finsncierss § cembiarias En lo que
rigus dsscribimoas breveoente la evolividn de estos reginenoes ec afios recientes.

al Incentivoa fiscales

Teada Tines de 1o dfcada del "60, lom exportafores de prodictos oo tra-
disfonsles pueden oplar eatre recibir un cierto monto en concepto de drad-tadc ¥
reintegres, o um porcestale del walor PO en concepto de Tembolsn. Le evolieidn
do 1a estructurs del costo Timal Je eatos ipcentives, muesirs coso deale 1972
(e ercepcidn del siioc 78], lop rembolsoz hen participado con == del 9O et
entos cazion (cusdeo 19), comatitupéndese porv comsiguiente ap el inpcemttre Fis-

cal de mayor Imporimncie para lie ezporiaciooes no trodicionales 1__|".

Hoevnmepte cabe sefolonat, le falta de deTinicidn por parte de In mate-
ridnd ecopdmloa en materio de resmbolsces Basta 1980, la politics d& ressbolmos
parece hater sido la @2 analizar caso por ceso 2. De sata meners, pusden ajre-
ciurae durante este pariodn sogerosss resiluciones 61 Ministerio d¢ Ecoomie ¥
de 18 Secretarts de Ceperelo sofd fisendo irdividusloente &1 rembolsd coando mai”
Io gomiderabn mecesarie 18 mitorided ecomdmics 3/. Recifp & oedipdos de 19ED
cueTde y& oo crefeo Bn la pemanepcia del proprasa ecommlico se Bmncia ons
politica prsdualists y et reci ente d& rembolsos qu= prevein pare fines de 1984
un remholse del 10§, 1legando a un valor onifome del llegarndo al 28 en 1986.

Finslnente a gatos incentivos fimeles debe agrogerse una deduceldn del

1/-Tarbidn durnnto eate porfodo, pe replesoents la sdoisidn temporaria de depor-
— tsoiones. Sin enbaTE0, 5t reEglmen ho pAroce heber side u?ﬂi:l‘ﬂu n fome
geperalizade por log exportsdores [Viese Coyunturs y Desarrollo b .

2f= Lag eolicitudes de modificacicdn do rembolsos son snalizadss por uoe Subooci
St 4o Dimi-Back, Reintegres y Rembelsos, 1 cusl ep el pezado ha tenidc
qui eipediree oo LASE A BTEURGT eon pocs uEtentacicn ecemeica.

3/ Por sjenplo, uns vi& por la ¢ual me wnrisbp o] remboko era por exporiacio-

nen & mercadea mevod. Lia Lienes hacis koo destinm ne n bepelicisde
desde 1974 con un fowsbolszo sdicionel del .
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10f on el imspuesto & loa réditcs por ingreso percibide por exportscionss en unas
1ists do Beces no traficionsles. El subeidic implicitc deponds de ls tasa impo-.
sitive gon un valer efnino del 2,20 en ol cesc de las espresas gue pagan ol 2.

by Subsidic fisasciero

Hacia finen do la dfcads del “50 e imstmura: en Argentica lfness de
orddi tos especinlen pars 1as srporteciones £o tradicicoales, es decir bienes cu-
yos mivelss de produccidn fisics isterns som nl menoe en parte detemipsdos por
1s proteccign. Estos créditos subsidisfos permistiercn luego de 1s refoms finm
ciers del *T7, constituyfndoss por comaiguiente en mna un-rp:in"n de importencia
2l régieen de tasas libres do intends. En lo que sigus describimos ls svolieidn
de lss principsles carscterfotices de eotos or'ditos, poniendo eapecisl atencicdn
en el manto del subsidic que sventulsente poede haber entmdo imvolucrado.

B+ 1. Prefinancincidn e

Eata 1fnes erediticia eatd dentiionds & fioenciar =1 process productive
del Men & exportar, y bstd restriogide en sonlo y duracidn d& acierdo al tim
de hien: linte | bieres de capital; linta 2 bieces durables § senidurables y 1in
ta 5. Este rigices ha wrisio fe mnera fzportente en afics recierties 5y un resu-

oen de las priscipales cammcierisiicas ecomcmicas ae prepscts an el cosdro 20.

En 1a reforms financlera del "77, parsistieron inisisicente las paracte
rfstican irediciopales de los regioones snteriores, es decir, ,El capltal po se
gctualizsbe y se cobroba una tesn de iptends fija y detemioeds por el Bunco Cen
tral.

El subnidio escelonedo jmpifcito en el migimen, se aprecia en los por-—
contajes wiximos dp fmlor FOB fipanciedes, y en la duracicn del préatams, pa-
di€ndonc espreclar, comc Jos blepes de espital me han visto feverccidos por Ias
duraeidn d2 sus processs productives 1/. Este gscalonmientc se modifica s solo
4 sosen do la reforma, cumndo la eircular B.F. 99 azplia 1ls listas de bienes a 45
oo escalons ls tass de interds.

1f- 1o exportocidn de tugues eatedo partice]amente subeidioda E ue para
J eote bien, el cndita t:n}: una durlcil;tn ln]'l.iu. de tres %ﬂ- b el
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Tres mses despuds (1/1/78), s cirailar R.F. 153 introdice casbios de
impertancia en el régimen de prefinsaciscidhn y quo e= sscocia es ¢l regizen gue
porminte en la sctualided. De scuerdc sl wmisso, ol capital dobe ajustame com la
variscidn ds la cotisacich del &flar y 1a tesa de interds ea del 1f amial sobre
capltel sjustae 1/.

El monto de subsidic implfcite por pess exportado varis em foma direc-
4a con el parcentaje Timancisdo, la duracidn del codditn, y 1a diferencial satre
81 coato de oportunidad, y la tasa proaocional fijads por el Banco Central. El
cusdro 22 presenta estimscionss de 1a tass mirvima 4o ssbaidio por pess exporta-
dos Decimoa mivima, porgue en todos los cascs eatmom supniendo que el erdl to
se otorga por ol monte wiziso permitide, y qur los fondos correspndientes pemp
pesen en poder del erportsdor por 1a dorscich miries del préstme 2/.

El schaidio se ha estigsdc de scusrdo & la siguiests expresidn:

K
SPRE = E (r - p)

SFRE: Subaifie financisrs por pess srporisdo; I proporcidn fissscisds; r eoito
de oportunidsd y p 1l tess prosocicoal fijads por «] Bapeo Cemiral.

Las estizacion®= del subaifioc [inapciero por pest exporimio sUDoen g
gl coalo de up-nrl:nnid,l.d pira el  exportslor argestino eslsd dado por la tasa de
ipterds active en sl mresdo dmdstico 3. Cobe dewtscar algines conclisiones
de eatan cifras. En primer Jugnt poedes aprecisme sl alio grafo de sscalonmien-

f 81 ben la decinidn de indexar los exdditos con ¢l tip de canbio ep adecanda
= o] tiepo trameurrido desde ol imicie del process de liberalizacion{cas) dos
nnnni. ea glro refllejo de la falta de criterios cu{mw sv disenc la poHtica
de prosocidn. Por su parie, el escalonmients implicito em las listes es una
herencia de 1= epoca_de =oatitocicn indiscriminaies de importascisciones que
las sutoridades sconfmices no modificarTop.

2{ De hecho &1 Banco Central solcits a lom baneos grivadoa ‘ﬁ lcs fondés aean
= seordedon do scverdo & las necesidades financieran duraaie las distinlas ste-
pos del procesc productive. =

3/ La tama ective de {ptords smal (r) for estimads de scuerdo m  1a sigoiente
= erxpresidnm 1

12 12
I"'['I*lj:l_‘ rlf'l!!] =1, donde ri es ls tesa sctiva de interds memauml
En &l caso de los préatssos con cldusula ate, 1- tass promocionsl de in
ren en ¢l sno t foo ':ﬁb-—t“
&

te eatinads como Py o « 0,00 donde e &T
tipo do casbio promedio del abo t y O,00 thss de intemie on d6laren
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to en ol monts del mubeldis flnenclsrs potencial mfrims entre biemen incluldos
a0 distictas’ 1istas.Tazbifn se obmerve una tendencls declinenie en los mantos de
loa subsidics fmplfcitos entre V97T y 1980. Bin ecberzo,on 158' se cheerve un ™
punte & una empliscido en la brecha catre la tasa de fnterda y lo tasn de dova-
luaeidn 1f.

Ecapecto &l welor stesluto del subsldio estimado, cabe recordar, gque
muestras estimeciones representas = todos los cesca m valor mfriso y gue pusde
diesinuir en forma significstiva eapscisiments en los bienes da 1s Ldiate 4, si
los montos finmncindcs estdn por detajo de los topes miximos, y sl loa préstescs
son desenbalapdos & lo largs del process productive y no indcislnente come este-
wmos suponiendo 2/. dsimispo, en importsnte destacar el hechs de gue los redes-
cuerios del Bance Central pars Is prefinmssciscidn de exportscionss groaccions-
dem, parecen ser Euy Inferiores el walor potencial que corresponderfn #i todos
Jos cociratos de exportecido oo prosccipmeds, bubieras recibide Tinancissfento.
3/. Ba ha argumestado que en parie, esto poede deberse al becho de que, en aSss
recientes, o1 sirgen de benefifos que el Banco Central Tijsba & los bascow pri-
wvadoe ©o erii 1o sufisnisocnte stesc tivo ceco para gie los mi=oom dedicaran re=
curssa inpartantss pars stendeér eatinfectorisnents los requerizientss de pre-
finenclneifn 4/. Este teza parsce ser 1o suficientesenis Importasts coma pars

perecer n andlisis slorseconfeicon cie eoidedoss.

Finalsenle, durente 1551, s tomeron o coojunto de sedidee pars cosop=
gar o salunlonnr la orisls del sector exierpo, entre las comlen ee encontrsban

algunas goo simenisban el sibeidlo Cisenciers & las ssportacionss prosscionsdan

1 hﬂl eapitales durante 1950 se sctualizaban de lmrdu al tipo de camblo pEor-
= daio & 185 efpariacionen caocicnadas. I:urmr.- pogunda oifsd . de iﬁ
tipﬁdmﬁ tnr:eumnﬂfr e 1a sezels de en &l marcado comercial y 4
oro. ;

&f-For ejenplo, en 1979 ol monte ufinm:iada fue de ufn 474 millanes. Ea eoto
misme OBo  kKemoa Etimndn gue las exporiaciones manclagiureras Que M:gun!llu

reailcaba con cubaides fue de u.'s- 1845 &illonea.

3/-El subsldin n eate case dependerd de roen miclucione la tasy de-interds g de
devaluncics a lo l,l.l:f‘ﬂ del pe::.ndn de desczboucn de los craditos. i
plo, en ‘el casn bleres de cepital, sl el cyedito se deseabé tod

&l cosienzo ¥ mitad p lop seis seoes el subeidic en 1976 se libiers reduclde
e aproximsdasenis un }Qf

4/-FIEL (v980) p 78. En dguﬂul cesoe, egtos créditos n verse. '!.‘w;ﬂitu!nu.
cunndo man m'.lititldw gcra rexlizer exporiaciones | mm & U gan
veslo Timmedo por Argentina.
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Ex el caso de la prefinssciscifn, wa de las medidas tomafas fue la de mumentar
&l porcentaje mizimg finsccisde y sdends en &l caso de los blenes incluidcos em
1a lista 4 oe mmentd la dursclids del misso de 90 a 120 dfas. Alteroativements,
ol mportador puio optar desde ol 1* do agoate por = Tigisen gue otorgabs fiman
eiacidn hasts gl 60% del mayor welor mportsde dursmte los cuatro afics precedsn—
tes, Este il timo rigimen caducd m Tines de marse de 1952,

b.2 Financissiento

Deede 1977 los exporisdores dr bepes prosociopados pueden descopisr le
trss de mxpertacifn eo los baccos comercisles m wn Isterds del 7,50 apuel en 45
lsres 1/. Dado que la tase activa de interfs ha estado durante 1977-1981 por en-
cizn de esie valor, sl expertsder local Ba recibide wm ssbaidio financiero.

El cundro 21 presenta les primcipales esracteristices econdnicas del i
Einen de finnncismiento deieportacissss promocionedss dureste 1977-1081. Posdas
cheeTvaree como a diferencia de la wefinmseciscife, la proporcidn sdrims del wa-
lor FOh financisdc es de sagnitsd mimilar entre bi=nes Incluidos =n distintss
lintan y El escalonrmiento e= el incestivo se observe, siz mbargo, en la pe—
riodicidad d& 1a coota §e msoriizscide come ssf t=mbidc = s durscidn sdxriss
del erfdite 3/, FBuevenents se festacs €1 mesgo & fivor de los bienes de copitel,
cuys exporisnidn ee beneTicle com wm perfodo de ficsncissients y periodicidad de
la cuote do ecortizacidn oignificstivesests sés alts que 1s de loa otros bienes.
Finnlmente, tabe destocar gue Zsrante la crisis de balamce de pegos do 198 g)
Banco Central mpentd el scheidio fmplfeite inerencntscds 1a derscifn como eaf

temblén ln poriodicided mizins de las csoias de mortizscifa del erédito {Cirecs-
lar RE.F. 1422},

m"l'l; 'i:a hnn? en relesconlar estas leirms en el Benoo Central al
Foeocicoadns
? Ea. \'E:E: fl:a“‘ [tm:f.uluu de exportacicones st remonta &

2 hu.}a“:.ui ﬂr‘ ‘ln; I#“:-t- -h‘aﬂl‘;t exinte wn mirgen sficicsal de finsncis-
et = KSR A S TR

ﬂﬂhhm?ﬁaﬂhluﬂltiru“iﬂﬂuhmﬁeMm&h

eircular R.F. tre foseniar la exportscidn de "productos con al-
Boss sl B T2 Gl Pt e

=) sus iz
poertacionss, v i 19682 - econdaico de eate n:-.tu-
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Pare evelusr el eubsidic potescial por peso exportedo es la fipansclia-
cidn 48 las erportscicnss prosocionsdas, hesos utilizede la siguiente expresidng

SFIN = :[5' (4 - 1) TF;“]

donde K: proporcidh sdxima del wlor TOB fipancisdo; W: niberc de ouotes de
assrtizecidn; &: tesa prime de interds mds um epreal dal 1f ¥y fr tmea de inte-
réa pubsidiada.

Fuestro objetivo es obtener una estimscicdh del subsidio miximo poten-
eial al mments de realizamee el mbamuos del bien Este justifica aplicar una
tosa de descuento en el canc de la f’.h“ﬂlﬂ’nﬂ'ﬂp ¥ no bhacerle en la prefinoancda=-
eidn, dado que en ests ditie cass ol erddite debil capcelsrse al momento del em
bamue 1/, : -

las esticacicnes del pubsidio implicitc so pressntsn en el cuadrs 22.
Foara todss lss listas pusde olwesrvarme a difercocia de lo cwrrido con la pre-
financiscidn, une tendencis creclente eo &l walor sbeolito del swbaidio. Esto se
explion prind]u.!nnt-. por la brechm creciente entre 1a tana prime y 1a tasa do
intends fijsda por el Ranco Central. Em ol coso de lns lintss 3 ¥ £ ol increen-
to mrginal duraste 1981 e debe @ laa refomas ya sencionsias en eateria de du-
rocidn y perloficidad de la cucts de mmortizacicn.

Cabe deslecar tmmbien quo lap tendencias diafmiles entre los wlores
eatimadon del subsidio en la prefinnnciecicn y la fimanciscicn tienden s compen-
earae do forma tal quo el scbeidio potencial sdriss total tiende a ser relative-
pente estable en el periodo estudisdo. Heata ls sparicidn de 1a eiroilar R.F.
1422 eston wlores we ublcaben en: lista 13 615 - 73; lieta 2: 195 -27%; Mota
3: 168 - 21% y Lok 41 62 - 120, :

Finalpente, en 1s Tinanclacide de 1as exportsciones proocionsise pare-
efn exlotir un probless eistlar s 1s prefinsnclsacich, en el nentido de qor su um
serfn menor al que potenclalscnte deberi® correspnder gl todes las exportecio-

/- En nimgdn cese podfa smortizarse u sds de 2 meses de realizado ol u'b-n:u:.
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nes mhu;l en las listas promocicnsdas kuibioran recibide fipancimiento 'l_f.

Y. Frecios de log factores de prodeccidn a

El propdaito de esis peccidh es presentsr wna descripidn ¥ resihen de
lss mdides que afectarcn el precio de los fectores de prodccidn capits] y trs-
bajo. También presentmos uhs evaluscidn prelimioar de 1a discrepancly sbsclite
en los precics relatives 4= estos fectores goe posden heber enfrentslc diatintes
unidades econdmicas.

En teorie, ea puih:. predecit lom efectos gue temdriam distintes pol-
ticas cossrcisles schre el grado de copitalizacidn de waa econmfa Aaf por sjes
plo, pars el sector mmfscturers, esperarissos que uas econmis relativanente
bien dotsda con mmno de tbrs, que as shre al comercio intermacionsl, altezsris
su nivel dptine de produceidn, suentando ls partieipscidn de las industriss in-
teraivas en mano de ﬂ:rn en g1 PHl. Estc deberia tener en el Inrgo plaze un sfec
to negntives oo 1a H.'I.I:i'lll. tapi tal ~prodocto.

51 blen la Argentins no es un pais abundapte en sano de obry, af lo es
en relacidn & los paises con los coales mentiens un intercebio eomercial inten—
oo (Burops y Estados Unidoa); Esperarimsos por lo tanmis, gue wns sparters de la
econmia que sumentara el .volizen comercisdo con los pafees indostrislizados ten
drfs efectos positivos ecbre el empleo ds meno d¢ chra

Por otra parte, cony vimos n. 1a seccida JI, 1a lxpﬂ.-un B8 carecterizo
on &l pasado por medidan de poliiice ecommica gue em 18 practics impliceban un
subaidio respecto al precin ds los serviclos del capitsl. Asfmises, astes del
ipicio del programs de Hberslizacidn eristian mmercses impuestos sobhre el pre-
cio de la mmno de obra. Las unidsdes econdmicas que se enfrecisban cop eatas po-
1fticas, tenfan obvissente incentivom parm el uso de técnicas aborradoras de ma-
no de¢ obre. For lo tanto, el efecto de 1a spertura sobre el espleo gpe hdhiera

1/- e ﬂo B utuuinnu recientes {nr clarsciones del Ministro de Eco-
n de la Necion de de marzo I'!E ., €l atodk de leiras de erports-

- a.iw mni o r¢1 neo Central ea de alrededor de uls 1000 =1lones.
Uns eatimaci L l'ﬂlﬂr in las sxportecicones proscionsiss suestran que las
mimmns pricticasente duplican este valor.
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vigto reforzado, =i el misze tlespo que se liberalizaban los mresde de bienes
s# hublieram seguido sedidas sisilares respecto a los mercadcs de factores

3as eatedfaticas mcroecondmicas dasponibles mestran que los efectos
de las sedidas d= liberalizecidn y estabilizscidn hao side contrarics a sates
prediccicoes. Es decir, se olserva uwn fintemso process de capitalizacidn y sl
senos oo el sector industrial ums dissimscich del ssplec de sanc de obra (cusdro
13). Esto pusde heber heaber eido comsecuancis tanto de les carscterfsticas de 18
politics comercial sobre 1s eatructurs productive, cooo asi tmbién al cembdo D
&1 precis reimtive be loa' Tectores 8= profuccifn exfresisiv por los empreseriohs
La primera de estas hipdtesis se discutirs en €l prdzisc capitule 1/. Reapeeto
a] ceshio en el precie relstive de lve fectores no pucde sfimemee que heys hobd
do una tesdencies clare y esteble.

For ejesplo, en el cass do los bienes do capital yu hesos memcionale
gque la polftics comercial, fusr uesls pars dismdimir ol precio relative de los
mismos. 5in esborge, la implemectacidn do esta politice tmbidn estuve caracte-
rizada por contradicciones. Pera resumir lo dicho: a) a fines de 1978 se elimi-
narcn las licencies srancelaries parm I importacics do biemes dn capital; B)
cuando en enerc de 1979 cosiema el cronogrma arancelaric se diopum qua los
bicnes oo producidos debinn tributsr un arencel del 10£. Sin cl:hq;.'gc. pare los
bienes de capitel este erancel =s elimins; o) pars los bieses de capitel prodi-
cidcs domfaticasente en shril de 1979, se sdelanmtis inespeveiaments sl Eropograss
sTencelario ¥ se dissimye :taﬁifttltivcuvntl 1s proteccicn nominal de eates {0-
dgatriss 2f. 58 bies eates cediden han dismimido Ia brocha entre la proteccidn
noaioal d¢ los blenes de capital producides dmdsticesente § los izporisios, B
subaiste mna Ziferencis que posde estar em el orden del J0-L0£. En afis reciss-
tes, la sobrevsluscicn del poso ¥ 1a existencia de ajustes deaTmados & 1a nuevs
estructurs de incentivos poeden haber dndo origen & diferencisles mdn mayores

T ta l?lfi:: eliminar revels gqua gram parie de la Imversidn durante vates

At zads por gnpresas piblicas y por indunirias altmeente protegl-

2/- En el caso ergentinoc tesbidn es isporimnte distimemir entre

= eaas que
eatan ¥ lan {an d .
b !? i i “.:ﬂ;:'l ‘::ul;mmnu de prosocidn induairial. Eate
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El precio afective de los Bsncs ds capitsl, tasbién ests detersinado
por los coatos financleros. Como yu menclosamos, €l sercado [lasnciers tmbién
sstuvo segnentado siendo los min perjudicados aguellos gque han tenide que f{ines-
ciarss con criditos interncs. Por 1o tanto, & 1o lergo de todo el process de 1i-
beralizscidn, han existide diferenciss considersblss sn sl precic efective de
los blemes de capital pagedo por distintos productores. los mis afortunsdcs han
side sguelles que o han financisdo con crdditos exterpes ¥, loa que han fmpar-
tado los equipon del exierior. En casos extremos, la diferencis]l en el precio
afective de loa bienes de capital pusde haber llegado a1 1708 1/ 2/.

En el meresdo lsboral, las distorsicoes mis sigiificatives que permane-
cleron dursnte el perfodo analissdo fusron ccasionsdos por el control que direc-
ta ¢ Indirectasente ejercid el goblerno sobre el saleric oominal ¥y los elevados
impuestos cobrades sobrs el ssleric. Inleislmente como yu mencionsmos, w1l plan
de entebilizscifn eatuye bassde en wma polftica de comtrol scbre los incrementsa
ds loa sslarics nesinsles. En parie como comsecuencis de eata polftics el pala-
»io yas) cas uﬁcs.u:.p.:m & loa valores de 1975 (cusdro 13). Estos niveles de
salaric real, y los alios costos de despido foeron = incentive Importante para
que lan emprosss returieran mano de obra & peaar de la recesidn 3/.

A partir de 1978, el sercsdo do trabajo ha fencionsds relstivasente 1i-
bre de Intervencicoes por parts del gobierno ¥, ol ssleric resl s¢ M Tecopere-
do. Sin embargo, les cifrss del cusdre V5 mo reflejsn estes heche por correspon
der & selerios bieltcs de comvenio gue sigufercn estnsdo Baje control 4/.

L] B o de ¥ B v
= Ea-ovpengpuse &) ..m-l g ity o o o Fotfulind b, me mee

rumiurn esta dajda mwr la igual & lia
ine man dos pmm; d4) Iom bieses de tal ucidon ﬂﬂ:fliiﬁm—
tl ealaban :ﬂlqiﬁn por wn arsocel nominal del ¥ los imporisdos pags-
ban un derechn 4 f
2/~ Obwilemente rﬂ log tuvieron gque mmortizer créditos luego de h.’mtﬂm
&l process devaluStaris de 1561 el subaidio fue menar. Sis o
.rol las deudas en pspeds éxtranjers oo sufrisron totalmente el hpl:tp E

develoacidn. Yéese ssecidn Yi.
/= Este empocto debe fundizarse. En el ftale 3 presentascs ah'll lica=
2 clones por qui :‘uhl:ﬂ' ane h,jl up ln-'pln & pesar de Ir{““*
miento del nivel intermo de sctividad

- Fo tants, 18 magnd eventunl recoperacidn salsr
4 ol B ) s -woul
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Fimslmente dursnts ceaf tode el perfodo anmlizedo continusrcn vigentes
varics impuestos cobradeos schre el salsrio. En wm .tr‘l'tlljﬂ- snterior, he moatreda
evidencias de que empresss que no podimn evedir estos fmpusstos podrian llegar &
tenor costoa leborales 40F mis elevedos qua las wnidades que podfan evadirios
(Roguéa (19811).

Eotas distorsiones eatuvieron presentes practicesente sin modificacio-
nes hasta octdbre de 1980, cuoande se introducen importentes modificeciones en el
impueate &l walor sgregedo 1/. En efecto, edende de loa canbios en 1s tasa fmpo-
sitive y base imponible, se eliminsron los ayortes patroosles a les cajss de pre
viaifn soeial y el icpuests con desting ol Fondo Necfonal de la Vivienda. Estos
impusetos equivalian w1l 15% 7 5% de los salerios brutos respectivaments.

Dado que, las expertaciones estan excoentas del Inpuestio al velor agrege
do, la reforma fnpoefitiva representd un pess Snpartente es la eliminaeidn del
pesgo snti-exportsdor. Por lo tanto, esperemes gue la coopetitividad imternacio-
ral de las Indusirisms que =e eofrentabsn com estos inpuestos haya siceniads.
Esto deberim mer particulermente cierte pars squellse reletivesenie intensivas
en trebejo.

Variscs indicadeores mgatraben wna situscidn de serie deterisrs econdmico
durante el primer trimestre de 195t. En primer lugar, la sobrevaluoacién del pese
cresba wma descoplianze geoeralizeda respecto &l futuro mantenivients do ls pou=
ta combisris. Ests sitoecign, se sgraveba por ls aproximeeidn de la Techs del
caphio de mitoridsdes incluyendo el gobinete econdmico. La desconfianes se geme=
ralied cosndo en febrero de. squel sfo sme develud ¢l peso wm 105 yor encima de Ia
pauts cexbinaria, la ceal, 'de scuerdo & lo comunicado pr ls mtoridad econdmica,
oo extendia hasta sgoato. Este medids hipe mde visible la incertidunbre con gue
pe movis s sutorided econdmica respecto & la posibilidad de manteoer el equili-
brie externe con la psuta cembiaria prefijedm.

El mivel del tipo do cosbio ordgind en el peimer trimestrs de 1981 un
déficit en las transacciones corriestes de perceocias de ufe 618 millones. A su
ves lan expectativas de devaluacidn generaren m casbio en la composieifnde 1g

/- Ley 22294 de ocatubre do 1550.
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cartera fpti;l ds sctivos financleros en favor de diviess externas y la cancela-
eidn de pasivos e2 moneda extragjers. Comp commemencia de eatosn hechos las re-
servas internsciomales del Banco Central declimaron de un monto de ols 7.2808 mi-
1lones a uis 4290 millones, entre dicimbre de 1960 y smmo de 1980, en decir
una cafda de 41F {mn}.nhmm-unuumruuu..m-—b
tadp ¢l endeudamientc erterno de las espresss pdblicas

La scumilacidn de divisas en mancs de partimulares, s politics mone-
taris restrictiva y ¢l riesgo casbierico incrementarcs eignificetivasente ls ta-
s resl sctive 8 interds. Para el jrimer trimestre de 1981 ¢ats fu ponitive :'
de un mivel del 13,50 Todco estos hechos sgraveban ls cxids en ¢l nivel internc
de sotivided gue s scootuarie durante ¢l resto del afie. E1 FEI capd 1 durante
#l primer trimestre. En €l caso del sector memifacturerc esta cafda fue micho
ads scentusds, alesmindone en este perfodo un wlor del 5.5 (Cusdro 23).

La mﬂm-&iﬁ'n‘da 1s polftics casbiaria, y une mevas discusidh de 1s
politics conercial comienzan com el mensaje del mueve ministro de ecoominm 1 1°
de sbril de 1961, Bespecte & la polffitics canbliaria, =8 decide sbardonar el cro-
pograms preamecisio. Jmto con este se decide wns devaluscion del 29%.

Respecto & la politiics comercial, csbe mencionar en primer luger, Ia im
plantacidn de mn derecho del 12 para lan exrportacionen tradicionales, ol cual
dimmimis poulstinmente a pertir dol ses de myo. Por su parte la tasa de reem
‘bolsp fus diesimide levemeatle salw para &l camo de prodiction netmente indes-
triales 1/, pars los cusles pe motenfa In toss adziea del 250. Hespecto & lom
aranceles, o declds dsmimir en 12 pmtca 4 porcentaje los niveles mitimos
pero en ninpin caso ol meve wlor fijado debfa ser inferior al 4% Z/. Poeo
ticmpo despues -en mayo- ests medids es sodificeda, y se elevan todos los arance
les en § pmtos porcentusles. Com esto, las mewas mioridsdes commsbean =
tranamitir incertidushre srescelarin -Por lo tanto, posde afimnmoe que desde =1
punts de viata de politics cosercial; el sesgo anti-ecxportsdor implicito so el
esguena da incentivos se incrmentd. Coso wrmos, eato foe agrevado por una

T/= En decir los mis protegides.

2/- ll mtr. en l.l.FI' arancel de prodictos quo tld’unl protec
nlﬂl‘iﬂr a I ser :I.nl'rlrl.nrl eate wml For otrs parte 8e ex=

Ihil EI':I 8 los sutomotores que en aiendo tratados en for

tli!- -pl‘vl‘l'll' Ta hl indusirion protegidas por lam licencias de impote=
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polftica cembiaris insdecunds que so aigold luego de 1a devaluacidn.

Junto con la suspensidn del cronogreza arancelario y las refomas pen-
clonndas de politica comercial, se cres una nueve condsifn encergads de delinear
ls polftica comercial a seguirse en el futuro 1/. Eats comisidh quo debfa fijar
posaicidn en gn témino de seis meses, estuve finaloente integrads por todes lom
einiaterica del frea ecomimica ¥ por el Banco Central y". Este comimich como eram
de eaperar, fo 1legd & un mcuerdo y les informes elaborades por ceds ministeris
reflejan los intereses en Juege. El informe del Ministerio de Agricnltura pro-
jeme wn jegrns de relacciores svemcelaries gue tenfe oo chietie wm aTeneed
uniforae del 25%. & Tines de 1985. Por su parte, €l Ministeric de Tndustria y Mi-
neris representante de las ipdustrias protegides, propu® un ststu qu que deje-
ba innlterads la estrugtura mrsnceleris vigente 3/.

Une vez Tinalizedes eston eatudios y copando debis tomsarse una decisido
sobre. in poldtics srancelsris, 1n mieos pe desors heste fines del primer trimes-
tre de 1902, Pera eate fechia y por dirsctivas de la Junta Militer, &l Mionisterio
de Industria ¥y Mineria debfa tonor 1iets un satudic sobre el futurc del perfil
industrial #=l pafs. Este eatudic que munca se conclyd debera haber servido
cono ipmuso para la formulacidn de s politica arancelaTis

En eate contexto de plnne;e.: propuen tos, @mrches ¥ c;}m:annmhu, debic”
moverse el seotor privago dyrants 1981 . La incertidumhre respecto & 1a sstmotyp-
ro Totura de inr-ani\'nu debe haber jugedo como lcra\-.llt-u et 81 perio deterioro
de In coonosfin ¥ en particulsr del sector samifsciurerc. Mientras tanto; ol ni-
vel da 1n tosa de interds, y #l oanejo ipsdecgado de la polftica casbisria as=
pufan agravatde la situscidn financiers y real del puctnr.prh'aﬂn. For ejem-

li-ﬂu decir, eota comimidn ee crea a solo poco sdn de doa afice de haber conckhii-
do mu lshor la comision 50, 1lacedn- &si rla comiaion NE SO0 de 1978, quoe
propuso ol cronograna arancelario -:qﬂnl;l'l.ndp; en la gecoion IV.

2/ £1 Baneo Centrel no presentd un jafpme pyr separmio. Lo propuests realizsda

= por el mipeo oe presontn en Hoguss (1982 P:I]

3/ Cobe destwcsr %ﬂt ln indgetrig alinenticia con ventajas e ratives dentre
del sectofl mamlscturero |Hoguds 'I*}Bg}i:tentée'n ha solicitado reiterndamonte
le fmplantecicn de up erencal unifome del 200. ;

154



HCRA

plo, durante loo meses de sbril y mayo, la develuscidn fus del 3,61 mensual, wa-
lor suy inferior a la tasa de fnflacién. Para el pibllco era elarc que & Tlaes
de mayc ol pesc estsbe sobrevaluado y por lo teoto segufe presicomnde sobre el
mismo.

Pars hacer freste & esta eituscidn se procede 8 principle de juwic a
uns meve devaluscidn del 32%. Casi eiwultencesente e estblece m seguro de
gamblo para la eotrads de capitales yfo removecidn de lns deudas oo momeda
extrsnjern. Ex-post, este seguro de cenio represestd ;. subsidio de magnitud
considerable, § del cusl -hﬁdﬂﬂun-mmum.hmim
finnneiero 1 2/,

A pesar dp esta mers devaluscifn, 1a desconfinnza en & peso erm ian
generalizada y profunds qoe ls corrida contra ¢l misso contiend. En vista de
eston hechos, las mtoridsdss econdmices deciden & fines de juic imstsurar wm
ddble mercads cesbieris. El sercade cmercisl se sjustaris de mcuerdo & la evo-
lucién do los precios intersos, y ¢l finescierc gquedd libre. For el prinerc se
cursar{sn todse las opersciones comercimles, y =1 90% del walor de las exporta-
clomes promoclopedas. For &1 segundo gue rapldsments se dlstancio de]l prisero,
pe cursaron lan cperaciaces [imancierss y €1 108 del walor de les exporisciones
promoolonsdne.

Las erporiscisees pomsciocsdss tecibiercs wm mpulss =dicions]l cooo
consecuencin dcl incresento da los subsidios finsaciercs (meccidn IV) ¥ 1s f=-
plantecidn de un reesboles eiicionn]l del 158, Subsidiando estss exportsciones
que el pafs realizs sl ventajes coaparatives y sobrevelusdec el pesc para al
rests de las expariscionss comercinles {cosdro 7), =& le eataba guetands =a ves
mis al sector mporisdor tradicicoal 1 incentivo necesaric pars que ls econcfa

/- las speraclones con ?urn de cechio del sector grivedo durente 1951 totali-
Shiy un JORD. mhe ge ks 5.000 nillonpes. Este represenis aproviesdamente el
)ig do Ia deudn externs del sectsr privaede a fines de 1981, Raspeoto al sub
ridio, cabe conalghar gque el sepuro de ceshio gue me {1jzba uaicentis erd
'fij:r paTs Jes yhem 180 dlan ¥ o partlr de -li:.i' corresfomiis con 1a diferen

€ inflee

a enfre la l-uatlnD! efleruh, o In diferencls entre la tasE
rlhrru da interes y la tass LIEDN & opcldén del tospdor del segura. E1 subsl
io sl eebe de loa § primerce peaes para los tozadorea de ure de csabiy
4 rn'gtu el pea_de io me ecatina como la diferencis enire el de ganbio
sjusiado par el wro de cmbio y ¢l tips de eambioc unico del fh:-dn libre
quivalente a1 STF del lipo g cabis Iibre qoe ci cas men estieba Geterainats
a

Por un mecanisms de ﬂ.nl.-:.ig sucia. -

2f- Cnbo comsipnar tembdén, 88 tomaron otras B8 e pare evaluar
J la ® tllll'.!i%: da loa htq:r_u en moneda extr ‘:g. Tomn iu“k emen tarsn
ha entas refinancinciones huli:f i.lu‘:i.mﬂl::ﬁﬁm 'u&g
- .

Humunh inferior & las corres ientes en moneda extranjera. =
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lograse un verdsdero impulso exportsdor de largo plazo. Ente seage snti-exporta-
dor, contious durante &l resto del afio.

Epta polftica cambisris supentaba las desconfisnza ¥y el riesgoe cambla-
rie porcibldo por el piblico. A pesar del impulec que eator hechos ejerciercn
scbre ol tips de casbio financiers la tasa real sctive de interds contimud extre
pedmsente alts durants el dltimo semestre del afio, hecho que jugo come un factor
decisive del nivel de motividsd (cundro 23). Estos hechoa llevan s fines de mo-
wiesbre s fzplantar wn control muy original de 1a tasa de Iinterds mediante cpera
¢fones de pase (swaps). La tasa de los swaps pe cobraba sabre el tipo de cezbio
finanefers ¥y =a fifjsba mensuslemente. En base s esta tess, ¥ teniendo en cuents
un margen adeuads para la sativided bancarls se Tijobsa wme tmsa mctive de lnte-
rfa nfrina. Pars dlciesnbre eatas teans foeron del SY y B respectivanente.

Como el tipo de ceabis finsnclerc ers mucho mism alto que &l cozercial
{53 en noviezbre) y come ve smmeisbe explfcitamente gue we los pensabs =mifi-
car en wn perfode relativasente breve [sproximsissentes & mesea), me esperaba ob=—
-tmar. Uns tssa de interdés real pegotive. Esto se lograrfas devaluande el tipe de
casbic on ol morcado comorcdal a wae tess mayor gue la tnss ective de interds
fijada por la sutorided monetaris.

Puede npresiarse, gque eate ors m plan de muy corte pleze gque tweceba
uha resctivesidn especisimente del sector samfecturers & irevés del smercedo
jnterse 1. la msencie de olementos dinssizadores de large rlazo pooes soriag
fudas eabre ls capecidad de reastivecidn de este plan.

Bl mismo por otrs parte, se inplementebs durenis w periodo en gue 1
porsanencia misza del Presidente de 1a Nacidn se estaba discutiendo. laimiema,
#1 plan scentod la discoeidn que ya habfe coaensedo entre dirigimes y 1iberlis-
mo 2/,

De todes maneres, Ins distorslones coamionndas por este plan tivieron
caris durecidn, ys que o lom pocos dfus ¥ con el conblo prosidencinl, oe nombra
mueys ministre do ecomemfa . Este sismo ammeld ol 24 de diclembre o muevo plan
econdmico. El mismo tenfs entre sus disposloionss sfs isportantes 1a mificacidn
'I?- s cafds en ol rendimients de 1o 1ives Tlnancicros en ootexto altmuen

ie acionario alientas 1: m'l:r’-ﬁﬁ ;;1 l.cl..iwu; m.leaTtEorrl ¥ deparisT
monton ¥ ne necenariunente en bienes samufaelureros.
2/= Bain discusidn se scentoabe, por el hecho de unto ‘con estms disposiciss
'J G.C&J o ouis 1. 1 & d

pon fioencieras se habfa disninuide de uls B cantids
diaria que podlinn comprar loa residenteés domébilicon.
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de los tipes 88 canbio 1/ ¥ I supresidh de loa regfoenes de segure de cazbioy
operaciones @8 pase. En sateris 48 polfice comsrcial se imstmira un derecho de
sxportscidn: uniforse del 108 a todas Ias posiciones que a 1 fechs tributebas
slpin dorecho; 8¢ sleva el nrencel =fnine de importecidn »1 1K ¥y ol mivimo ae
1o reduce 8l 47E. Fivalmente se reduce el rembolso sideo del 29 &l 1GE. Em
eates medidas inlcinles B me tenfan en coenta las restricciones cuantitniivas.
feo dojabs pasar de esta mAners, wma mueva y quizds o1t iza oportunided en wmrics
afica para uniformsr los incentives & intentar lograr une recuperscich de In eco-
ponedn & tréves de una promocidn eficiente do las exportaciones.

¥II. REeaunen y conclusicnes i

1) Bl process de tramsformeeldn econdhica que oomiema & fines del primer trimes
tre do 1976 se eplica en una econoceia gque eatsha muy distorsionsds cmo conse-
cuencia del largo pericdo de ﬂm:‘tl dr lae politicas de sustituoidn de imports
ciones. La produceidn ﬂt!‘ltiﬂ& de une meyorfs de infustriss sanifactureras estn
ba eisleda de 1a n\‘mpqnmil interpecionel. Tembidn se olwerwmban altos impuss-
tos sobre #l ealaric y subsidics de importancis Al uss de capitel. La sitoncich
econdmica ae deteriora sun mis & partir de 1974, cvando comleman & somentar log
ddficit fiscales, & sobrevaloarse s monela dondfstics, ¥ o reprimiroe le infls-
eidn con control de precios. :

2) En ente zarca ee aplioan politicas para eatsbilizar el nivel de precics y 11~
beralisar los mereadeos de bieges 3 foctores. Hespecto  loe intentoa de eatabili
gacidn, se daat:!cl. un ues insdecordo de lea {mstmmepics de poltica econdmica.
Eo un primer ooménto se recurre al cootrol de salarice. Turante la primer mitsd
de 1977 » reinataira un contrel de precics con eopresas grandes. A principies
de 1979 pe recurre 8 la pouta camblaris presmncisis cosy elemento de estabilizs
cicn. Durante eate periodo tenbidn se usd el arapcel como imstrumento anti-inflg
clenorio.

1/- Iniciainente se amneld que el tip de covbio flotars librowonts 5i bar
= gm Enmln enktoncen, el h?lr:u Eﬂtrﬁ 1ntew1n: en ';?izu mttﬁﬂ:h.n’_.n £
marzo de 1982 existin une fmpresicn de gue el pess estabs muevamente suhwm-
o Js Teatlentos Joidatios partivuiance to alnelslclos da Siram Tents

=y oy
por un moato de uss 20.000.- | iy i S A
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3) & fines dol primer trimestre de 1961, en decir & cinco afies de polfticss im-
plesentadas por el gabinete scondmico, la econmia estsha caractorizada por: a)
uns fuents sobrevaluacicn del pese ¥ un balames cosercial deficitaric; b) tasas
reales de ipterds suy elevadas en relacicdo a las intermscionales; y ¢} uae fuer
te recesids de 1a econmia. Las cousas de la sobrevalumclon del peso deben bus-
camme depde la gptice pecroecondmice en los d€Ticit fisales, €1 alto oivel del
gasts piblice y la lmportancim de lea bienes no comerclsbles en la sconmis. Des
do 8l punto de vistn microecondmico, loa dosfapsjes em loa flujos de importa-
ciones, ¥ los coaportesientos oligopdlicon de low importadores pueden ser varis-
blea de lmportascis pars explicer la lentitud comus loe precics doméstiom de
1t bienes fmporisbles respondfan a la politics emercial ¥ cesbiaria

4) Hespecto a 1a polftica comercial, csbe mencicopar en priser lugar que a Fines
de 198 lon miveles de proteccidn erancelarin hohies dismimido significstivamsn
Le respecto & log wlores olmervedos a prisciplos de 1976. Este hecho posaitive
gin enbaree, se vio coptrarrestiado por varics sapectos negativos: a) law refor-
par mrascelsriss mo fuerop iopieosntnins de me mpers clars § oergdnica. la
Incertiduohre gua aomonfia & ente mnera de '.u.p].em:nl.l:‘.r."‘u debe baber jugada
como o frepo sl procceo de reu:l.g:er_lu'n de rEmaCEOS | 21:' Algnas indiaslrias con
importeancia ecomdnica algailicative coos la de mtales Baweisos, hah sepulido pre-
tegidos por el ril',g;'pnn do- Hewoocian arenceikries las bhrrecnn comptiiativen
junio posm 1a redondapclie Arancelsaris susehlsban la particlpeclon ecomtsica de
1as Sefusiries ne sujotss a competencis wrterma Esto heclse moche wis difi-
eultioss Ia cumre:rE;ntlu de 'procios & la peuta caohimrias 'ﬂ:l La sobrevoluncicn
dpl pesc desslents el cambio estructursl pecesario pars trecefomar n Argentina
¢p un pain erportador eficiente. La sobrevaluacidn, y en alpincs oisos la mieas
polikica comercial dieron sefslos muivocsdss para tremafomar eficicntmeonte 1a
eptmacturs sconizica. Un ejﬂyln de ealo ;.l.uhzm wg la indoatris de bieoes de
capital. Las Mmrrerss cuantitatives’que protegfen & lss industries de metales
h’aicw. y la 2 emiueidn ineaperada ¥y onilaterzl d& loa araoceles 1oa bienes
g+ capltal producidea doodsaticsnsnte desalentaron el crecicieate de eatas fodia-
ii.a8, Cabe sefialar que las mizmos, & principic de 1977 mparecen como un grufo
do in dstriaa efizientes en témines de proteceich efectiva.

5} A 1o largs del procese de Uberalizscicn de los sercsdo de blenes, loe merca-—
dos de fsctores catovieron distorsionedos. Al respocto cabe eefalar a) En el
moresdo de trebojo, 1oe iepuestos sobre el salaric contimeros sfendo elevados
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heata fines ds 1900 cuando ss sodifice ol impuesto del walor agregado; b) Reapec
to & los mercedeos de capital se destaca en primer lugar une segrentacicn. Ague-—
1lloe qua poedierom sndeudarse en moneds extragfera y Tepagar pus devdas de acuer
do & 1a pouta camblaris enfreptaron un cooto del dipero sucho =i baje que loa
que s endeudsronm oo moneds dcodstics y tuvierca que pagar en alpnos soesnios
temas resles g8 interds suy elevadas. Duranie estos afis, ¥ cono comsemencia de
1n elevads @ ineatsble tess de inflecidn tespoco funciond un mercsde de capita-
les de large plazo. Esto debe poner un ol tdmlo seridielevn los contos de sjus-
te mds alla de lom pecesarics pars trassfommsr estructuralmente una econmeia.

6} Dugnte 1981 e devalds el pesc y e frecs la reforss arsncelaris La sguds
crisis del psctor sxterno incentiva 1a adopeidn de medidns de proocidn de eTpor
taciones no tradicionsles es decir agosllan que el pafs realizs sin veotsjan com
paratives. Estss medides son el resultafo del espiTitu proteccionista que se
wiene olmervends desds poin sipice da 198 . Sin eshargs, +l nivel de In deads e

teros pone un serio escollo a‘um eventeal Tetormd &l esguma de econmida cerrs-
du. i
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£UAZRD WS
EVOLUCION DEL SECTOR PUBLICOIPER|ODO' 187441381 .
= an % dal ¢BI =
CONCEPTO 1974 978 T1975 1977 1878 1879 1%80 1681 *
Recursos Totales .50 2185 o285 23,00 4.3 .00 270 202
Corrtantes M4 25,47 24 312 3568 3§D 380 .18
fe Capftal 0,84 o i n.12 0.40 0.62 0.30 0.1 n.i4
Otros - - - - - 0.41 0.59 0.60
Erogaciones Totales 29,6 40,05 Jg07 601 20,04 36,01 R84 AL.63
Carrientes 20,60 31,38 ,24.B0 PE.7H 27.40 25,05 0,25 n.m
Personal 15,458 17.0] N 5 A NN 3. 12.81 .,
B3, ¥ Sarv, no luﬂunl'lll .50 &4.50 B.48 7,08 1.08 6.0 7.00 L0l
Transf, del Sist.Nac, dl Seq. :
Social 4,50 4,24 3.5 N i85 l.rr 5.8 4.07
Otros .00 1.51 E:7] i.76 3,55 318 4.07 f.45
Ja Capital 0. 9.9 1128 1251 164 10.06 9,69 0.38 |
Inversifin Real 1.10 .57 1.7 110 M ey 8.06 9.4
Invarsidn Financiera 1.24 o.82 1.0 0.4g 08 0,59 0.16 .27
Otros 3 8,08
Mecesidad da Finansiesiente .08 18,10  £.81 320 A28 A 4 .01
Uso Meto del Crédite n.8 0.63 L IT .M 2.59 2.42 1.70 1.81
fanco Central .70 10,04 J.64 1.60 - - 3.4 N6
Otros D.54 §.03 4.00 0.79 1.8 0.09 «0.90 -

* Prasupuqsto definitiva.

Fuenter Hinlsterlo de Heclends y Finanzas.
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CUADRD §” &

mlﬂﬂg SECTORIAL DEL PRODUCTD ERAUTO INTERKO A
R T

Componicidn peroeatusl Taﬂa;id’ny

19T4] 1975] 1976] 19TT] 1978 'IETd 1980| 198 1974198
Erey peasa s Ll o | | 2] 30| 1as] 12| 13 sie
Mines y ecanterss 2,8y 2.2 2.2 23] 2.4 2.4] 2.5] 2.4 25.3
Induetrise mamfacturersa | 28,21 27,7| 27,0} 27,3 25,3| 26,0] 22,7| 22.4 -8.8
Eleciricidad, gra ¥y egua 2T 2.8 Fo] 304 32 53 O35 N1 O 43.7
Constroceiones 5.6] 59| 6.8] T.1] T.BE] T, 7.8 1.4 45,1
Comarcio 14, 9] 14.9] da ] 14,3 15,.7] 14,9 14,3 130 =55 =
Tramaporte, almpcenanieqte
¥ ponunicacicres 1.2] nof 10,9 10,% 0,8 11,00 10,9] 11.1 2.3
Entabiec enbos Tinsnss p-
Ton § SEgUITH T.6] T, E.8] T3] 8:8] 8,1 9,00 941 253
Berviclos & sogia
les y pore 14,3] 15,2] 15,41 14,67 15,4} 1.5 14.8] 16,4 16,5
Total - 100,01100,04100,0 100,01 100,40 [100,0] 100,05 1100,4 3,5
PBEI en wvalores crrnate::ﬂlg 20.5] M9.7] 89.3§ 35,0 T 4] 08, ¥ 99.7] 5.1 117
Exporteciones FEL £8] 5,5] B,1] w6 2.0 0,9 9.6 11,7 TiesS
Importaciones/FET TZ] T9f S&] TeO] 4] T8 11,9 0.5 S84

'i?- Precloa de 1970,

2f- Correspsnde A la vEriscidn porcentonl de lng cifras en pesas.

3/-¥iles do =illones.

af- E:IrElwnﬂt 8 varieciones do las erportscicnes e inpartaciones de bienss en pe-

Fuepte: Banco Central ds la RepdblMcm Arpentins.
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CUADRO &

Tess real de interds ; r‘.lﬂgg cambiario:

triestrd 1 | 1 [ | I <
At Tase moninal activa trisestrel do intews 1/:
1977 - - G,266 0,449
1978 0,378 0,269 4,250 0,246
1579 0,227 0,230 0,255 0,233
1980 0,193 0,172 0,196 0,178
B: Yass prise 1/
1977 - - 0,017 0,019
1978 ° 0,019 0,020 0,022 0,026
1973 0,08 " 0,08 5,03 0,036
1960 0.0% 0.0% 0,0 0.0%
O0: Tasa de Sevaluscids
1977 - - 4,195 0,75
1978 0,214 0,115 0,083 0,155
1974 B,155 0,141 0,122 0,101
1580 0,083 0,065 0,045 0.0%
It Riesgo fiomnclers 2/ & - (Bec)
197y - - 0,054 0,155
1978 0,145 o,1% €, 145 0,065
1973 0,044 0,061 0,104 0,035
1980 0,07 0,075 0,123 0,108
E: Tasn sctive real tricestral de interds 3/
1977 ' | = 0,013 B,100
1973 0,112 0,004 0,0% - 0,00
. 1979 - 0,0% = 0,024 = [, 048 0,098
1900 0,069 0,02 6,059 0,065

F_'fana mensuiles acusulsdes trimestralmsgie
2f Tacluye costos do tremseccidn ¥ el apresd pobrado & Argentina

'gi’, Preasdios smisples de tasss reales svaswuslss » 30 256s defis—
onsdns por ol Indiee de precios sayoriotas

' Foepte: A y € Banco Central y B Federsal Heserve Bulletio (11).
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CHATEO ¥* 8

Evolucidn trimestral de las tasss mominales de interds y

del 1977-198
S L ‘ﬂ"‘“i I I i I o1 l ™
A, Tena ectiva
1977 - - 6,5 44,9
1976 37,8 26,9 25,0 24,6
1979 25,3 23,0 25,5 23,2
1980 . 19,5 7.9 19,6 17.8
198 ;.2 35,2 - 3,2 27,5
B. Tasa pasiva U
1971 : : = 2.1 33,3
1978 1.9 22,3 21,2 21,6
1979 20,8 20,9 23.3 20,6
1980 16,6 15,0 16,1 15,1
198 2hB 27,9 32,4 22,8
C. Mferencia entre las tasas sctives y penivas
1977 - - 2,8 1.6
1978 9.9 4,6 3,8 3.0
1979 | 2,5" T 2,1 2,27 2,6
1980 2.7 2.9 3.5 2,7
15981 6,4 T:3 6,8 4,7

T/ Torresponds & tasss seeswiles scomladas trisestralsente
Foente: Banco Central de la EepdbMea Arpentine
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CUATRD H° 10

Discrepancia trimesiral estre las tasss de inflacidn ﬂnt&ﬂ!ﬁ san
‘"“ﬁﬁnnc:nm o) ] .

ABo | T | pod | 111 | Ul

A. Precloa mayoristss de la Argeatios, nivel geoeval

1979 30,8 26,5 28,8 15,5
1980 _ 12,9 1,3 12,7 14,5
B. Frecios mycristas de Estados Unides, nivel genersl

19713 3.6 3.5 32 .5
15980 4.6 2.1 3,2 2.1 =
€. Inflacion intérpscional 1_!

1979 5.8 4,7 5,8 4,3,
1980 2,9 2,8 3,9 1,1
D. Devalueeidn

1979 16,0 4.5 12,9 10,8
1900 B3 7.0 5,2 %5

E. Coeficienie de disorepancia 1_.||l con precioe oayoristes de BEstnics Unidos

1979 0,57 0,472 0,769 0,084
1980 0,044 ¢.5M Gz 1,569
F. Coeficiente de élocrepancia |/ con Laflecidh internacional 2/

1979 0,413 0,380 0,540 0,026
1980 0,093 0,459 0,%6 2,152

1/ E1 coeficiente dp & sucin en B oo eatiss came: L - (B4D)-/. (BeD
Jrﬂ: A=(C+D 7,?. Té% ¥ f- (B4D) yen

2f Es unn merie elaborada en el Bonce Centrsl de 1n Repdhlies Argentina donde la  °
inflacicn internecional se eatima wiilizando loa pordersiores del indice da =
preclos h:iﬁrlﬂn de ln Argentine. Se usen precios intormacionales ¥ el fndd
te do precics ssyoristss de Entedos ﬂmﬁu c fuenles do informeciCh. (o

Pacate: Elaborscldn proapie i
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- CUADED B* 11

Freclo relative de bienes comercisbles a o
comareiables, 197 1
Indice 1574 = 100

Afig
Hea 1979 1980 198
Enera 98 BS T2
Febrero o5 [:1] ) T2
Harzo 96 L) i
3 Abri . ' & 72
Hayo a2 B4 5
. Junie 93 o 78
Julie Ba 73 -
Agem to 85 T7 8
Betimbre - 75 -]
Gotubre Ea TE =)
Hovieabra BE 75 B4
Dicienbre &7 TS a9

Fusnte: Para 1979 y 1980 Gabe (1981) 5 para 1981 infomacidn
elaborada en &1 Banco Central.
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Cusdre F~ 12

Estructurs de los derechos de importacido: ocivhre 1976 y noviembrs 1978

boremo § | Toeenmncts peumtate ()
o 1,085 1,073
10 34,667 44,850
15 38,432 49,243
20 40,7M 51,280
25 41,214 52, M1
30 41,504 54,157
40 41,742 £4,008
ig L aY, TS £7,318
50  se 2,363
‘ 55 45,695 9,678
(4] 48,452 97975
To 53.476 94, 006
BO 15,500 - -
90 86,959 99,624
ioo 0,787 100,000
210 ] 100,000 =
H* de posiciones T B249

FPuente: F.1.E.L. (1980).

170




BERA

£UADRO W° 13

Productivided laboral y salario real e las
industrias sasafactureras: EE E :&IW

Indice de ocupac Salarie % d Prodict ivi

ABo | PEI 1/ | Obzeres | Horas | mominel dad laboral
ohrers

1970 V00,0 00,0 100,0 'Iﬂ.ﬁ 100,0 00,0 100,0
19N _ 106,53 103,0 103,5 141,79 w18 96,3 103,23
19w | 128 | 1053 | 1wse 209,70 B,6 0,8 106,6
1978 116,8 108, 6 108,9 358,86 1013 L 1073

& 1974 122,7 114,8 "I 14,0 495,17 1053 100,4 107,56
1975 a4 19,2 15,5 1.414,8 102,5 9,6 1025

M 1976 14,9 15,3 ; 13,4 4.952, 58,3 45,8 01,3
1977 21,4 a2 ] 12,8 11.784, 44,9 41,6 107,56
1978 | 108,1 o7,7 w0 | s0.286,% 30,6 1,7 107,0
1479 125,1 5,6 102,35 86.290,9 31,4 34,0 122,3
1980 122,2 B8,1 o3 1w7.2:92, ¥,B 47,8 : 131,0
TP industrial.
b e e

’ 3/ En relacidn a horas-obrers.
Fuenter Elsboralo en base a infomscidn presestain en (19).

L
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CUADRD K" 14 .
¥
Estrusturs de proteccidn pominal ¥ efectiva en una muestrs de
ipdustries intecmives en &l UBc de melales, febreéro de 1877
Froteselsh | Proteocidn
Codige Hoabre rominal efective
IT00 | Indusiriae beeicas de hiorro ¥ ACeTD a,607 0,848
37200 | Industrias baeicas de metales no ferrasos 0,470 o, 880
3813 | Fabricacidn de tamjues ¥ JdepoBitos motslices 0,260 0,058
{4 Fd Fabricocidn e emvasea de hojnlata a, 000 3,954
893 Fobricacidn dé ooeises, celefones y celefnctores 0,724 ] &
38220 | Construceidn f¢ méguinerie y moip pare In RETL
culturs 0,678 £ 2TH '
38230 | Construceloh de mpguinaris para trebajar lom
metaled y 1n medern G250 0.1o1
FE20 | Commtruccidn d¢ meguinaria ¥ equipe eapecial pa
re la dnduetris, excepte le maquinarie pors try
bajar los meteles ¥ la madara 0, 368 0,064
38292 | Febricacldn de helpderas, laverropas, scondlcd e
nndores de mire y &fines 0,007 0,365
38422 | Commtruceicn ¥y reparecion de equipe Terroviatio
{excluide los motares) 0,296 0,154
"
Fuento: Berlirakd (1978).
*
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Cusdro 15
Exfores arescelaria da s BResslucidn BE %° 654178

Hivel
Crups de Agragato iy L“ Tarincicn
bien 1979 1984 Proporcional
1 &5 30 58,85

1. Bienes de 2 5 » 53.53
ConmuRs 3 o5 40 52,94

2. Alimentos, 1 - 12 69,23
bebidan ¥ 2 45 14 68,99
tabaco 3 52 16 69,33

5. Bienes in- 1 a“ 18 59,09
temedion 2 46 Fi 54,35

3 48 24 50,00

4. Mat. prieas y 1 36 15 58,33
prod.binizas,| © s ] 17 56,41
excl.los ela . 42 20 52,38
sif. grupm §

5. Hat. primans 3 1 21 1 52,38
prod.biniom 2 25 12 2,00
origen aniney 3 ] 14 51,7

6. Bienes no , e 10 1] o
producidos 2 10 10 o

3 10 10 o

7. Blenen de 1 46 20 56,54

capl tal ? 48 23 52,08
3 50 27 46,00

Fuenie: Elsboracidn propia en base s datos presentsdos em FIEL
(192},
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CUADRO M*16
~pROTECCION srecTiva *legal de mcuerdo & la Resoluclén 1634, enero de 1984

We COn SECTOR CHU

31120 TLARGRADION DE FRDODUCTOS LACTEDS

31137 LLARGRASION ¥ EMNVASADD OC FRUTAS ¥ LECUMBRES

J1151 ELARORACION DE ACEITES ¥ GRASAS VEGETALES

L7 ELABOKESCION DE GALLETITAS ¥ BIZCOCHMOL

T ELABDRACHIN DE PASTAS ALIMERTICIAT SOCAS

HILEDDS DE Figmas TERTILES "

TEHMDOS OC FIORAS TEXTILEE*

FABRICACIDN DE MEDIAS

CONFECCION DE CAA RS

FARRICACION DE PASTA DF HADERA

FARRICACION DE PRFCL

FARRICACIDM DE GASES COMPRIMIDOS ¥ LICUADDS

FARERICACIDN DE CUATIFMTES

FapmCaoben DE SUSTARCIAS GUEMICAS NLF

FRBmCECI0N DE ARGeDE

FABRICACICN DE PLACRICIDAS *

FABRICECION DE RESaAS STETIDAS

FABRICACICHN OE Figfat ARTIFIGIALES ¥ SINTETICAS

FABRICAL DN DE FINTURAL, BARNICES ¥ LACAS

FABRICECAION DE CAMARES ¥ SUMEATAS

FARRICACION DE WIDWIO ¥ CHISTAL

FADRICACICN OE CCMENTE

IMOAAT ALAS DASICAS DE HIERND ¥ ACERD

INTLASTRIAYS BASICAS OC METALES MO FERROIOE

FARBICACKON DE TANGUES v OEFCSITES METALICOS

FABRIACHIN DE CNVASES D w0iny&TA

PABSICECFON DE COCINAR, CALEFONER ¥ CALEFSCTORES

CONSTEUCCION OF MOTORES ¥ TURRINAS

FABRICECION DE MAGUINAS v ESLIIDE BAGRICULTURA®

CONSTHUCCION O MAGUINAS mTRABAJTAR METSLES v MADERA

FABRICADION OF COUIPTS ¥ MEGLAMNARIA BinDLSTRIAS

CONSTRUCCION DE MAGUSAS DE OF i Al CaiduL ADDRAS

< ¥ OC COMTEBILIORD

IETH] FRBEICACION DE B3CENSORES

IBTOZ PABBICACION DE HILADLEAS, LAVARRGRAS ¥
ACONDICIHONADODRES OC MIRE r

8310 COMSTEUCCION DE MADUAMAE ¥ ARARATOS BOUSTHIALES
ELECTHICOS

38321 FADRKCACION OE RADNDS ¥ TELEVIZORES

3322 FADRICACION DE EGUIPCE ¥ ARARATOS OF COMUNICAC B3N

3E391 FABRICACION DE ACUMULAGOMES ELECTHICOS

38397 FABRICACION DE LAMPABAS ¥ TULDS ELECTRICOS

3EINI FARBICACIHON DT CONDUCTORATS ELTCTRICT

8477 FREFICACION DU EOAUIPD FERBOVIE RIC IEHCEFTO MOTORLCS]

IRALF FABRICACION ¥ ARMADD DL AUTOMOTORES

16430 FAREICACION DE TRACTORES

JB44D FARRICACION DE ROT0S ¥ BICICLETAS

0 FARRRACION DE E0UIRODS PROFESIDNALES ¥ CIBNTIFICOS

“FUEHTE: FREL 1980 . a -




HECRA

Cusdro 17
Importaciones eon licencia arancelaria
= TPorcentsje schre £l total por tipo de bienes
Tipo o Hen 1972 1976 1978 1/
Bienes do capital .0 21,4 2,2
Cosbustibles a7.5 98,2 90,8
Bienes intemmedios 15,9 21.9 16,8
Bienes de corsumo durebles 1.3 1,3
o, =
Eienea ﬁl coppumy po durables 2,7 2.7
i
Fartictipacidn en el totsl de izportacicses 138 3.8 : 50,2

1f Correnponde s las isporiaciones de 1976 cunmdo se splice 1a liste de bienes
con licencie aranceiaria wigeale en mme de 197E.

Foepie: Elsboradc en el Baneo Central.
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FERAL

” cuaDRo #* 19

Costo de los incenti a las
fxporisciones no 19741980

Participan f) ) Total
ABo oy | Heintegros | fembolos | Total "m o
1873 25,0 2.4 72,6 100 1-775,7
¥ 1974 Te5 149 90,6 100 Z-244 1
1975 ¥,2 a5 96,3 100 508,68
1976 0,5 . @.0 29,5 100 164344
& ig77 4.1 0,0 95,3 100 £6.207,4
1278 .7 2,2 an,1 100 h.022,8
B 1979 8,3 0,0 9,7 (1] 10%.458,.8
1980 o8 - 99,2 100 672 ,853,B
Fuente: Elaborscidn propia ea hsn a datos de la Direccion Masfio-
nal de  Adunnas,
L
»
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13
CUATRD W7_20
3
Frefinancincicn d¢& 1es erportmciones mo cionales
svolucidn del reginen legal durante '.E;'J'-iﬂ'l
- Traa de
Cireylar y fecha Porcentaie del | interds
d¢ entrain wler FOB Duracidn &mal
on ¥igenoin fineneiado ~en f -
T- R.¥. 20 [1.6.77}
Linta | T0 1 afic 50
Linta 2 Bs. 6 manes 5
Linta 3 4] 6 mapad 50
2. FyTq 0F (1-10.77) 10 1 afie 55
Lintn 2 ) & maged &0
Lhska D k3] & mepes 90
Lista 4 40 00 fas 90
3. Bimeal53 (1.1.78) _!l_f S0-T0 1 afa 1 -
Limtn'2 BO-£0 b measn i
Lipta 3 55 E meaed 1
Lints 4 40 90 dies { .
#a Jl'!.i:.“h!ﬂ? (46811 0 \ sfa "
Lipta 2 70 B peagn 1
Linta 3 &0 & masen 1
Limtn £ 60 120 dfas 1
5e fgpyd {97 (-2.1) 24 £0 1 als \

17 Los nentos Tinancislcos pon degreclentes ¥ 1oa velores aifines

deben otaarvarae 5 PaTLAr del 30.6.78. Le tese de intends ep
on ddlares. .

2/ El.rdginen ea cptative al de 1a #irmilar R.F, 1422 5 el porcen
taje {inanclado se Eplice wobre ¢l sfmime wmlor exportsio op W
lea 4 ofios precedentes. Ver textos

5/ Para Jas cireulsres F.F. 155, B.F- 1422 y o1 comandesdo B 107, =
%@ topn be intends BB en 8404 res. w

Fuente: Elsboracicn prople.
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CuADRO W° 21
: Finsncianiento de exportaciones promocionsdss: evelueddn
del ripieen logal dursnts 1977-1981
Perliofcidad
Circalar y fecha Forcestaje del ixime de
de antrads wlor W08 Durssidn :wt; de
_&n vigeeeis financindo emortizscidn
RE {6 0,85 6,5 sfim | asual
Linta 2 0,80 3 afim | smostral
Lista 3 3 0,80 1 5o | trimestral
é B.7. 98 (1.90.77)
Lints 1 0,65 8,5 afiee | amal
Lisla 2 0, B0 3 sfion | smeatral
¥ Limts 3 0,80 \ nfio trisestril
Lista 4 0,80 180 dfaa | trineatral
B¥. 1422 (4.6.8)
Limts 1 0,85 8 aiice | mruald
Lista 2 o, B0 ¥ afim seceatral
Lista 3 0,60 1 sfs zemas iral
Linte 4 0,60 1 afio wones tral
Fuente: Elnboredo en bese & las eirmlares rofefidas.
L]
1 ] -
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CUADRD R* 22

Subnidic Financiers par paps exporiads en u%-ﬂﬂ! L]
prefinmncincidn (Pre.) y fineociscicn (Fin.), = 1981

Afio Lists 1 Listn 2 ] Liate Limta 4

Fra. | Toot. | Total| Fre.| Poni.| Totel| Fre.] Posbs| To Fro. | FPost. | Toeal
LrudR Ty
E.F. 20

E.F. 9% 0,643 | 0,0t | 0,697 | 0,184 | o,006( o,v90 | O,68) 0,002 0,170 O,058| 0,002 O,060
0,544 | 0,099 | 0,643 | 0,150 0,043 [ 0,493 | 0,138 | 0047 | ©,155| O.044 | 0011 | 0,058
0,481 | 0,487 | 0,668 | 0,450 | 0,086 | 0,236 0,138 | 0,0¥5| 0,73| 0,081 | 0,025 0,064
i 0367 | 0,287 | 0,674 | 0,922 0,08 | 0,280 0 -.21 o,046 | 0,458 0,056 | 0,03 | 0,066

Ri¥s 155 | 0.408 | 0,723 | o.7e7| 0,104 | 0,161 | 0,265 | 0,095 | 0,088 | 0,159| 0,079| o,042| 0,2
B.F. 1423 0,462 | 0,323 | 0,795 | 0.421| o,t61 | 0,282 | 0,104 | o,077| 0,184 | 0,197| 0,017| 0,85

T/ En 41 caso ds pos-finansiacidn lss respectivns cirgulsres mom RF. 21 ¥ R-F. 99
Fusnte: Elaboracidn propln. Ver toxto.

- b - - L

Pop ¥ty




YHERL
Cuhdro B° 23 :
Indiesdores ﬂﬂ_édm irimestirales, 1981

+ . I l 11 l I l o™ l Anual
1 Tipom de canbio
1. Weninal
! 4. Comereiml 2200 | 3623 5340 EE7g _
" 1.2.Financiero - - TO64 gE5y oy
2. Real 1/
1.1 Comercial 2220 ZT45 2887 2830 -
1.2 Financlero - - =i 4096 -
11, Sector Exterse 2/
2. Saldo cuents corriente a9s8 | -600 [ =126 | -des =TT
2. Saldo balance comarcial - 618 335 &0 - 336 - 20
3. Reservas istersscionsles 4290 4000 | gam : Thg -
III. Begtor financiers
A 1. Tooo de '.I.ntr.n!';.&:t ive 13,5 0,4 9,7 #,0 35,0
real 3/
2. Tnns de interds pesive
v real 3/ 7.8 1,2 3.9 5.7 6,2
IV, Hivel do actividad 4/
1. P81 5/ A0 =9,7 10,7 0,7 &1
2. Bectores prodactores de =5,.0 - 5.4 13,0 1,8 <7.9
Mercancie
2.1 Agropecusrio 0.6 11,8 - H 6 1. 1
2.% Mamfacturero * 5.5 432 -2%,T -20,0 16,0
¥. Boctores productores ds
servicics 1,0 0,1 = Byl - 9,5 - 4,2

s /- Tipo do casbio (peses por doler) deflacionalos por el nivel general
del fndice de precice mayorigtas (Bsse= pricer trisestre de 1981).

» 2/- En willones do dolares.

2!" Deflacionsds por el fndice dg precies myoristes nivel peneral &m porciento.
#/~ Vardaciomes reaprots & fgual perfode ded afic aaterion

5/- A ecato de Tactores.

Fuentc: Elaborecién propie en base a ditos del banco ds datos del Centro de Estudios
Honelarics y Eenearios (tipen do cembie, secior szterno, ¥ asctor ﬂundiu} Co-
rencis de Ionvestigsciones y Entadinticas Econindcas pars nivel ds actividad E‘]-
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