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GAMACIERISAICAS DE LA EVOLUCION DEL CAPITALISMO 

MONOPOLISTA EN EL CASO ARGENTINO 

Intrpdues ión 

El objetivo de este trabajo eu caracterizar la ago 

tual situación económico social argentina y explorar las vías 

por las que “puede conjeturarse- proseguirá su proceso de 

desarrollo, 

luego de un rápido análiseis de las características 

generales de la sotual estructura econónico=social del país, 

en relación com law vigentes en otros países, se discute ex la 

primera parte La evolución econduica registrada hasta princi» 

pios de 1967, En la segunda parte se analiza el plan económi 

co aplicado por Krieger Vasena, tratando de explicar en que 

medida ha pido realmente exitoso y cuales son sue limitacios 

nos, Se destaca que ai bien es cierto que ae he logrado u- - 

sa cierta entabliidad en los precios-, la expansión actual se 

debe mie que a las virtudes dal plan, al hecho de haber side 

aplicado date a diferencia de planes anteriores~ durante 

ua período de entenoamiento económico, em Jugar de haber ai- 
de iniciado luego de un período de rápida expansión. For Él 

timo se discuten las perspectivas futuras, sefaldniose cómo el 

desarrollo pleno de laa fuerzas productivas se vs tratado por 

las caracteriatícas de "dependiente! que tiene el capitalismo: 
_Apaopolista en nacstro país, y como por consiguiente, la ma” 

yor eficieacía y expansión de gua actividades que los monopo~ 

lios sie duda logran gracias a la estabilidad y 0tres medidas 

 



  

reciomnalizadoras impuestas por el gobierno, se traducen en mta 

mayor explotación y desempleo creciente pare la mayoría de la 

close obrera, además de generar graves desequilibrios regiona” 

les que dejan fuera del proceso de desarrollo a importantes Zo 

nas dei país. 

á partir de Marzo de 1967 comienza a aplicarse un 

programa econémico que refleja el dominio hegaménico que el 

'capitaliamo acnopolista dependiente! ha aloanzado aobre la 

sociedad argentina. Lata proposición requiere 3er analizada 

deataliadamente. 

Por capitalismo monopolista se entiendo el predomi= 

nio en la vida econômica de grandes empresas con acceso a Vas" 

“tos recursos financieros y con el control de una buena parte. 

del mercado de los artículos que produces, que utilizan en los 

procesos de producción modernas tecnologfas, y que en general 

son administradas por burocracias (o meritocracias comvalgunos 

prefieren llemarlas) eficientes y racionalizadoras. El ereci- 

miento armónico de este tipo de capitalismo ha requerido una 

oreciente intervención estatal; siendo de aplicación universal 

las políticas keynesianas tendientes a mantener el pleno empleo 

y los intentos de plansación global, y utilizándose en distin~ 

tos pafaes al Estado para regular el crecimiento de lod sala- 

riou com el objeto de mantener la estabilidad de los precios, 

intervenir en el comercio exterior, apoyar la concentración in 

 



  

dustrial en ciertas ramas, subeidiar la investigación cienti- 

fica, desarrollar progremas de reforma agraria, eto, EL andj, 

wis del funcionaniento del capitalismo monopolista en los paf~ 

ses imperialistas ha sido realizado por distintos autores, Y & 

aí como has sido criticadas suse consecuencias sociales nefes” 

tas en lo que ee refiere al mantenimiento de la dasigualdnd y 

la pobreza, la alienación en ei trabajo, el aumento del auto~ 

ritarisno estatel y de laa burocracias empresarias, la distor= 

sién en le información desde los medios de comunicación de mam 

sa y la publicidad haste la educación universitaria, el dete- 

rioro de la vida urbana y de log tranaportea, y demés caracte~ 

rísticas da ia asf liemada aociedad de consumo. Sobre este am 

nálisio y esta orítica, que en clerta medida som aplicablea a 

la Argentina, no volveremos, pero es importante tenerlos en 

cuenta ex tanto maestro país participa de muchas de las carac= 

terfeticas del capitalismo monopolista. También es importante 

recordar que el rápido progreso económico alcensable bajo sete 

regimen tal como lo demuestran las altas tasas de aumento de 

la producción logradas por casi todos los países imperialistas 

desde fines de la Última guerra» ha permitido elevar el nivel 

de consumo de auplias masas de la población, y em algunos ca- 

sos integrar a las sasao en sistemas políticos democráticos 

llevánáclas a la aceptación mão o menos total de Las reglas de 

juego de la legalidad burguesa. hal pues, independientemente 

del jaicio erftico que a uno le merezca la 'modernización! y 

el "progreso" que nos ofrecen los idesglogos de la burguesía, 

ee importante estudiar cuidadosamente sl efectivamente este 

progreso y esta moderalzación son alcanzables por um país como



  

Le Argentina, y en coso de ser sal, qué efectos vendrán sobre 7 

la conciencia política de las masas 

Añore bien adm cuando es cierto que grandes Ssupre- 

aga modernos y con control monopélico sobre sus mercados preda 

minas, por ejemplo, tanto en toa Estados Unidos e Inglaterra, 

como en Le drgentina y en Méjico, da situación en los dos pri 

meros pafaes ea muy diferente que la de ios segundos, Simpli- 

ficando, podemos dividir a los países capitalistas en países 

imperialistas (generalmente liemados desarrollados), y palaes 

depemiientes (por alguna razón que se me edcepa liemedos en 

vias de desareoiio), No intareca abora explorar las carac ta 

rigtions de Los países imperialistas, que por otro lado hem si 

do discutidas, entre otras, por jos autores citados anterior» 

mente. Yeence mês bien el concepts de pats dependiente. Vax 

rise son las oaracverístices que se le han sdjadicado a este 

tipo de naciones en Lo que hace 4 sus relaciones com los paí= 

ses imperialiatam; ci exporter primordialuente materiss primas, 

el concentrar pue exportaciones en pocúe productes o poeob mex 

endos, €l carecer de capacidad propia para la elabvuración de 

tecnología modernos, €l tener bajo control extranjero una parte 

sustancial de ies fe importantes y modernes capreges indus _ 

trialea, el depender de préstamos externos para equilibrar sus 

cuentas externas, eto, Estas caructertsticas de los paises 

sen vías de desarrollo”, acríen las que den origen al fendmeno 

de la dependencia, el que a au vou se iraduce eu una explo ta 

ción de los países dependientes por parte de 108 centros Lupe- 

winles (via egresou de utilidades, variacicnes desfavorahiss 

da Log tómeimos del Intercambio, eto.), y em um freno el desa



  

rrollo de lesa fuerzas productivas de los países dependientes 

que mo estariam por le tanto en condiciones de repetir el pro 

como de desarrollo capítalista ya transitado por los países 

: hoy imperisligtas, 

Sin embargo, y sia negar que estas son caracteris- 

ticas típicas de algunos o todos los países dependientes, com” 

sidero que para ciertos países, entro los qua incluye a la ar 

gentina, deberlancs incluir como la caracteríatica esencial ds 

la dependencia, el que: Dades los relaciones de producción y . 

de distribución capitalistas, la taa de crecimiento global de 

la econonia está Limitada por la tesa de crecimtanto de los re 

cursos externos (divisas) disponibles, / 

Lato Ocurre porque 6] crecimiento de le producción 

requiere volámenea crecientes de productos importados. En efec 

to, por ser la demanda final de bienes y servicios relativamen 

to inelástica a cambios en los precios relativos dada la dis- 

tribución del ingreso, y no puáléndose esperar cambios sus tape 

cínles en la distribución del ingreso úsdas las relaciones de 

distribución capitalistas, el creciuiento de la demanda final 

de los distintos bienes está máa o menos rígidamente deteraina _ 

do por e). aumente on el ingreso, Por otro lado en la predues= 

ción de estos bienes entran insumos importados en pProporcionss 

más o menos fijas, por lo menos ex el certo plazo, Por lo tap . 
to dade el veutor de demands final, a su vez determinado por 

el voluaen del ingreso, queánn determinados los volumenes de 

importación de distintos insumos y, por lo tanto, él volumen 48... 

recursos externos requerido>¿ y dado el ritmo de aumento del 

Angreso queda deterninado el ritmo de ansento requerido en loa



  

recursos BAETIOS « Haturaimante, en 61 largo plazo, pueden 

modificarse meúiante la llenada 'subetitución de importaciones” 

los coeficientes de importación, determinados por el cociante 

entes volusencs de producciéu de cada bien y requisites mint~ 

moe de importación requeridos para alcançar ese nivel de pro- 

ducción 

Pero la aparición de los nuevos bienes introducidos 

en primer lugar en los mercados de los países imperialistas, 

que tienen cooficientes de importación en general altos -por 

lo nenos sa una primera etapa- y la imposibilidad de Llevar a 

cabo un proceso de sustitución de importaciones cada vez más 

profundo sin afectar seriemente is eficiencia del aintema pron. 

‘ductive, hacen que aim en el largo plazo, para cada tasa de in 

eremento en la producción, exista una tasa mínima de incremen- 

to de los recursos externos disponibles, sin la cual la tasa 

de inorsmento en la producción no es alcanzable, Naturalmente, 

cuanto más alta ses la tasa de crecimiento, mayor deberá ger 

la tasa de aumento do Los recarsos externos?” 

Za evidente pues, que el crecimiento de las sxporia- 

ciones o de alguna otrs fuente de recursos externos es condi. 

ción sins que non para alcanzar une tasa de desarrollo satis” 

factoría y para mantenerla por un plazo largo de años. Por 

desgracia las exportaciones de los países dependientes enfren- 

tan en general -ademés de muchas otras dificultades externas 

e internas» una serie de barreras adnaneras, gue van desde 

lus tarifas nasta la pronibición lisa y liane de importar cier 

tos productos, que hacen difícil alcanzar este objetivo,



  

La esxigtencia de vastas barreras aduaneras puede en 
  

parte explicarse como ejercicio por parte de lo8 países impe- 
  

ríslistas de eu poder monopólico, el que proviene Justamente 
  

de la posición de dependencia de loe pafase menos avanzados 

tal como se definió anteriormente. Un efecto, al requerir un 

pafe dependiente un volumen mínimo de divisas para un volumen 

dado de producción interna, puede verse chligade ~ai desea 

mantener el pleno empleo de sus recursos productivos- a expor 

tar volumenes mayores de bienes cuanto menores sean los precios 

que se le ofrecen, tel como en clertas circunstancias una cal.» 

da dei salario real por hora trabajada incrementa la oferta de 

trabajo si el obrero requiere un salario total mínimo para suh 

sletír. Les tarifas sl reducir la demanda y los precios de 

los bienes exportados por los países dependientes, permiten 01 

aprovechar ese poder moxopélico obligando a los países depen- 

dientes a incrementar sue ventas, 

Los paísas dependientes - por 1o menos algunca da 

ellos entre los cuales incluirfa a lo Argentina- ss caracte- 

rizerfan por el hecho de que el desarrollo de sus fuerzas pro= 

ductivas depende de una mayor disponibilidad de recursos exter 

nos, y por ser difícil la obtención de esos recursos externos 

al imponer los países imperinlistas trabas a sue exportaciones 

con el objeto de beneficiarse del ejercicio de au poder menopé, 

1100, Y 

Le consecuencia de la dependencia es que el desarro- 

llo de las fuerzas productivas ee encuentra trabado; y por 0- 

tro lado facilita la penetración de los capiteles imperislis- 

taa en los países dependientes, ya que éstos se ven obligados



    

  

  

a recibirlos para compensar en parts -y por un plego trevé- 

au carencia de divisas Y & 

Si ma acepta lo expressão hasta ahora queda claro por 

qué hablamos de "capitalismo monopolísta dependiente' pars el 

caso argentino¡/ la Argentina sería un pafs donde el sector ge 

mivante en la producción estaría conetitufdo por grandes empre 

sus monopolistas, nacionales y extranjeras, pero cuyo desarro- 

lle se trabaría sí no se lograse un flujo creciente de recur= 

som externos, aún cuando fuera posible remover otros obatácu= 

los que $e oponen el desarrollo tales como is inestabilidad 

de los precios, el estancamiento del sector agrario, etc, lo 

cual indudablemente no sería fácil de lograr. Quedaría por 

explicar lo que se entiende por dominio hegemónico del capitel 

monopolista, 

Como decía más arriba, el funcionsmiento armónico del. 

capitalismo monopolista requiere la intervención s#iatendtica 

del Estado en ia economfa, variando el tipo de intervención re 

querida de acuerdo a las características de cada país, Veamos 

ahora el tipo de intervención lleveúa a cabo por el gobierno 

en los Últimos años, para ver hasta qué punto es conducente a 

um mayor crecimiento de las empresas monopolistas, 

En la argentina probabiemente el freno más importan= 

te a un mayor y más eficiente desarrollo de las empresas Kono- 

polistas, era probablemente ls inflación. Por sus mispas ce» 

recterísticas, los grandes roropolioa requieren planear sue in 

versiones a largo plazo, lo que se hace dif{cil de realizer ra 

cionalmente en condiciones de inestabilidad de precios, Por 2



    

tro lado las ventajos de que gozan sl aplicar métodos modernos 

de proúucción que permiten reducir los costos desaparecen, o 

por lo menos sa reducen, cuando loe miamog costos no pueden 

ser enleulados con alguna precisión. Por Último, e incluso al 

& pesar de todo consiguea producir a costos más bajos, y ven» 

der sus mercancias a precios inferiores a los de aus competido 

res méu pequeños, esto no constituye una ventaja decisiva, ya 

que en un ambiente de inflación generalizada diferencias de 

precios no muy grandes no son necesariagente percibidasa por los 

consumidores, a los cuales también les resulta difícil el ‘ed, 

culo económico! recional. Y 

Más adelante dtacutirenos en detalle los mecanismos 

inflacionarios en la Argentina, por ahora basta decir que el la 

cremento en los salarios nominales constituía una parte esen~= 

cial de ástos, Y es reción en 1967 que logra imponerse & pesar 

de la oposición úe la clase obrera un congelaaiento de salarios 

  

que, además de reducir los aslarios reales, cumple con lo que 

es ou principal objetivos eliminar o reducir en. grado aprecia" 

ble la tasa de inflación. 

ar
 

  

Por otro lado resuitadba indiapensable devaluar la mo 

neda, tanto para solncicnar «el problema de corto plazo de la 

Falta de reservas an poder dei Banco Central, como para tratar 

de promover un crecimiento a large piszo de las exportaciones 

induetrialen. Pero la devaluación de la moneda implicaba trans 

ferir importantes recursos ml sector agrícola, que se benefi= 

ciabe pox el aumento en log precios de los preductos de expor» 

tación; y al ser estos productos (trigo, carne, eto,) también
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de amplio consuso popwlar, el euaento desmesurado de sue pros 

cias hubiera puesto en peligro la posibilidad de muntener los 

salaries congelados «Y 

. Le solución fue el introducir las retenciones a la 

exportación de productos tradicionales, lo que también tenía 

la virtud de incrementar en forme suatancial los ingresos del 

Estado, política complementada en 1969. con la introducción de 

un impuesto a la tierra y une rebaja en las contribuciones so= 

ciales ebonsdas por los trabajadores -en esencia un pequeño 

numento de salarios que en lugsr de quedar a cargo de los em- 

presarios era pagado por el Estado, en parte con los recursos 

obtenidos del sector agropecuario. 

Así pues el control de la inflación fue obtenido a 

conta de los trabajadores, y 91 aus salarios no se deteriora 

ron asín más fue gracias a una reducción en los ingresos del 

sector agrícola vía retenciones e impusato a la tierra. El 

costo de una politica destinada a beneficiar « los grandes mo» 

nópoliog fue ealomónicamente distribuído entre la oligarquía 

agropecuaria y la clase obrera; ejemplo concluyente del domi- 

nio del aparato estatal por parte de 1a burguesía industrial 

monopolista. Este domínio es el que llamo dominio hegemônico 

del capital monopolista. AY 

Pero naturalmente esto no fue todo. La reducción en 

las tarifas adusneras, le slizinación o reducción en los cons 

troles existentes a los alquileres urbanos y arrendamientos ru 

rales, la 'racionalizacidn! de los puertos y de la producción 

ezucarera en Tucumán, la realización de importantes obras pú



  

blicas, la creación de un clixa atrectivo pare el capital axe 

tranjero y el mantenimiento de un mercado de cambios casi com 

pistamente libra, una política orediticia expansiva y que favo 

rece en forma selectiva a log monopolios, ete.; son todas ue 

didas que directa o indirectamente facilitan la expansión de 

las grandes empresas, permitiéndoles racionalizar sus activida 

des, “reducir costes, explotar nuevos mercados, intensificar la 

competencia con los psqueños productores, y £n general consol) 

der eu posición de preeminencia en la estructura económica ar- 

gentina, a expensas de ciertos grupos pequeños burgueses (com 

merciantes, pequefos industriales, ete.), obreros y empleados 

que quedan desocupados (Tucumán, puertos, ferrocarriles, etc.). 

y regiones enteras (Tucumán) que quedan marginadas del proceso 

de crecimientos 

Si por áltimo, tomamos en cuenta que esta política 

que golpeaba a tantos sectores simultáneamente lue aplicada en 

eontrando una limitada resiatencía, gracias a un cuidadoso per 

feccionamiento de los mecanismos represivos; que cada vez más 

los meúljos de comunicación de masas as encuentran en poder de 

grupos financieros siisdos con el capital monopolista, que mec 

| tores potencialmente opositores fueron eliminados, intervinidn 

| dose sindicatos, disolviéndose los partidos políticos e inter- 

vinidndose la Untversidad, y que parece estrecharse la alianza 

' entre burguesía monopoliata y militares de alta graduación en 

distintas actividades económicas, tanto en la producción local 

de armasentoa como con la incorporación de militares a los di= 

rectorios de les más importantes empresas; la calificación 

del actual perfodo como de dominio hsgemónico del capitel mono
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polinta no prisce exagerada. 

Naturalmente que nor dominio hegenénico no entende- 

moa en este trabajo el obtensr ei 'consenso! de los gobernados 

we] que satá lejos de haberse logrado como lo demuestran las 

luchas obreras y satudiantiles, intensificadas a partir de Ma- 

yo de 1969, y precedidas por duros conflictos en Tucumán y Saz 

ta Fo y por las huelgas de petroleros y gráficog= si no simo 

plemente el tener el poder de aplicar una política coherente a 

favor de un cierto sector a pesar de los perjuicios soportados 

por una buena parte del resto de la sociedad.
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I. Erolución scondmica erpentins hasta 1267 

En esta parte se tratará de analizar las variables quo 

creo determinentes de la evolución de la economía argentina, 

tanto en lo que se refiere a sus fluctuaciones cíclicas como 2 

au crecimiento secular, No trato de hacer un estudio complete 

de esta evolución, simo sólo sugerir las grandes lfneas de un 

modelo que pienso se adecía n la realidad, sin tratar, ein en~ 

bargo, de demcatrar empíricamente la validez del modelo ni des 

arrollar los detalles del mismo, 

31 bien ss indudable que existen interrelaciones en- 

tre los cielos de corto plazo y la forma en que la economía e” 

voluciona durante períodos largos, es conveniente a los fines 

analíticos realizar un estudio de las fluctuaciones de corto 

plazo, separadamente de los movimientos seculares. Ya he cits 

do anteriormente um trabajo del que soy coautor junto con J. 

L. Joy~ an el que de trata de presentar un modelo explicativo 

de los cicios económicos argentinos, por lo que bastard ahora 

resumir brevemente «se artículo. 

Supongamos que -para analizar fenómenos de corko 

plazo- la economía argentina pueda representarse por un mode 

lo simple, del cual son características esenciales 5 

i) un rolumen fijo de producción agropecuaria. 

ii) una demands interna de productos agropecuarios insen- 

sible a las variaciones de los preciosa relatives, pe~ 

ro de elasticidad mayor que cero respecto a cambios
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en el ingreso y en su distribución. 

111) una demanda de importaciones inelástica con respecto 

a cambios en los precios relativos, y de elasticidad 

elevada com respecto a variaciones en el volumen de 

la producción industrial. 

iv) exportaciones compuestas exclusivanente de produotos 

ne industriales. 

” En una economía de este tipo, la fase ascendente del 

ciclo económico se caracteriza por un marcado deterioro de la 

balanza de pagos; al incrementarae las importaciones como con 

secuencia de un aumezto en el volumen de la producción indua- 

trial, y reducirse les exportaciones como consecuencia del au- 

mento de la demanda interna de productos agropecuarios produci 

do al aumentar el nivel del ingreso. Finalmente se llega a u- 

na crisis al agotarso las reserves de divisas del Banco Central. 

«y suponiendo que otros instrumentos de política económica no 

pueden ser usados- se hace necesario aplicar un plan de esta” 

bilización que incluye la devaluación del peso y la aplicación 

de políticas monetarias y fiscales restrictivas. 

La devaluación incremente los. precios de los produc- 

tos agropecuarios de exportación en una proporción similar a 

la varisción del tipo de cambio si suponemos que ye mantienen 

constantes lon precios en moneda extranjera» y los precios de 

los productos industriales que utilizan insumos importados en 

su proosmo de fabricación en una proporción igual al producto 

del porcentaje de devaluación y de la proporción en que los ia 
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suxos importados forman parte del producto final. EL aumento 

de los precios ladustriales es obviamente menor que ei aumento 

sn los precios agropecuarios. 

La distinta variación en los precios de los productos 

agrícolas e industrisles genera una traslación de ingresos en 

favor de los productores de bienes agropecuarios, y en contra 

de los esalaerisdos por ser estos los principales consumidores 

de estos bienes. 

Esta treslación de ingrasos, que beneficia a los ses 

tores de ingresos más altos y que por lo tanto ahorran uña, ge 

nera una caída en el nivel de la demanda global que afecta prin 

cipalneate al sector industrial, Estos efectos recesivos se 

ven acentuados por políticas de estabilizacidn que tienden a 

reducir el gesto público y la emisión monetaria; especielnaen- 

te, sí tenemos en cuenta que el incremento de precios originado 

como consecuencia de la variación en el tipo de cambio implica 

uma reducción en la liquidez real, que requeriría un inoresen- 

to on la emisión monetaria solo para mantener constante el ni- 

vel de liquidez existente antes del aumento en el tipo de can= 

bio. 

tos efectos inflacionarios ús la devaluación se ven 

reforzados mi, como es probable, los aumentos de precios indu= 

can un cierto mumento en los salarios nominalea con au consi. 

guiente efecto sobre el nivel de los precios de los productos 

industriales, Juponeamos, sin embargo, que estos aumentos no 

son tan grandes como para eliminar totalmente el efecto de la 

devaluación -en el sentido de inorementar los precios relati-



  

  

vcs de los productos agropecuaricse, y por ende, su efesto se- 

pre la disteibución del ingres: y la demanda global. 

Le calda en le demanda global reducirá la actividad 

industrial, y lasgo de clerto tiempo, el volunen de inversio- 

nes en este sector. Esta recesión a su vez hará caer el volu- 

men de las importaciones, restableciendo así ei equilibrio en 

1a balanza de pagos. En la medida en que la demanda interas | 

de productos agropecuarios saa elástica a cambios en el ingro», 

so y su distribución, la reducción en el consumo de estos pros! 

duetos por parte de los asalariados, incrementará los saldos | 

axportables reforzando el efecto positivo para la balanza de Í 

pagos producido por la cafáa en las importaciones. É 

Una vez aloenzaúo el equilibrio en la balanza de por 

gor, las condiciones estén dadas para an nuevo ciclo ascenden~ 

te. Una vez iniciado éste, por ejemplo gracias a una polfticn 

fiveal expansiva, como todo ciclo económico será autoreforzal”: 

ádenés en el caso argentino, y en la medida en que jes ebrerc: 

sigan obteniendo aumentos en los salarion nominales, tenderá 

restebleceree la distribución del ingreso presxistoute, con si. 

consiguientes efeotos expansivos, Pero por otro lado este aum 

mento en los nalarios perpetuará la inflscién, y al no haberar 

alterado las circunstancias en lo que se refiere a volumen de 

producción agraria “pues SUPonsmos que el periodo de precios 

relativos altos para los productos del egro no induçe amante 

en la producción de este sector=, será inevitable una nueva 

. crímia de balanza ds pagos y uns repetición del proceso. 

ata caracterización simplificada del ciclo ecordEi.* 

co argentino, indudablemente deja fuera del andligia muchas i), 

 



      
  

  

portantes vexiablas. En particular, la situación de balanza 

de pagos no depende sólo de la evolución de la balanza comer 

cial, sino ta biém de los finjos de capital a corto y largo pla 

eo. Un flujo sostenido 7 creciente de capital a largo plazo 

puede demorar indefinidamente el momento en que se produos la 

crisis en la balanza de pagos, por lo menos el no tomamos en 

cuenta el flujo opuesto de utilidades $ interesea. 

Lo miamo podría ocurrir con un flujo de capiteles & 

Teonto. plazo, ade cuando ex Casi imposible imaginar circunstan= 

cias teles que generarán un flujo creciente de capital a corto 

plage por un perfedo largo de sñom. Ua ejemplo de los efectos 

áe los movimientos de capital sobre el ciclo económico lo ha- 

lismos en el perfoda 1960/61, cuando el perfodo expansivo ee 

mentuve durante un cierto tiempo “gracias a los ingresos de 

enpitel obtenidos por sl gobierno de Frondizi- aún estando ln 

belanza de pegos en cuenta corriente aerisnente asgequilibra- 

da. 

Similarmente un aussato o disminución autónomos en 

los flajoa de pagos por servicios recibidos del exterior puede 

| ser un determinante del estado global de la balanza de pagos y 

“por 1o tanto del momento en que ae inicia un cício económicos 

Aín más significativa puede resultar ana variación en las con 

diciones meteorológicas que de origen e uns muy buena o muy Na 

la cosecha, con su consiguiente repercusión sobre el volumen úe 

las exporteciones, Por último, diferentes polfticas económicas 

pueden alterer sustancislmente e) ritmo del ciclo; asi por o- 

jemplo, Le política de pequeñas y sucesivas develuaciones apil
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cada por el gobierno de Tilia y em la primera época del gobier 

po de Onganfa, junto con otras zedidas de política monetaria y 

fiscal aplicadas conjuntamente, contribuyeron a evitar luego 

de 1965 las fuertes recesiones y rápidos períodos de expansión 

experimentados enteriormente, Claro que generando en uu lugar 

un estancamiento económico que duró casi tres años. 

La operación en cada caso concreto de todas estes VA 

rigules hará que los ciclos económicos sé aparten en mayor o 

menor grado del modelo propuesto, pero si los supuestos elegilcs 

están lo suficientemente próximos a le realidad y el modelo eu 

general es una correcta representación de data, los determine: 

tes en Última instancia de la intensidad y las características 

de les cícles serán los señalados; es decir, el volumen de lav 

exportaciones agropecuarias, la elasticidad ingreso de la deman 

de de importaciones, las propensiones & ahorrar de les distin" 

tos clases sociales y las varisciones del tipo Ge cambio; mien 

tres que las crisis financieras, los eréditos obtenidos del e;: 

terior, las variaciones climáticas, €t0., súlo afectarán el me 

mento de iniciación y la duración del ciclo, ain hacer variar 

sus características fundamentales, 

De la misma manera, el incremento de los precios se 

verá acelerado o retardado por distintos factores, pero sus 

causes Últimas deberán buscarse en el desequilibrio de la ba~ 

lanza de pagos, los incrementos de precios generados por las 

sucesivas devaluaciones, y los aumentos en los salarios nomina | 

les que, en parte, tretsu de compensar las diseinuciones del : 

salario real producidea por las deraluaciones,



  

   

  

Sh pad MACIO ab agwdlar eh crecimiento secular 

  

de la economía, úeber resadarae los supuestos exces ivanente 

Debt aieitives que au el largo piazo 

  

on poa til    ga ri . 

La produce ión agropecuaria 0re08, Qué parte de las importac Low 

ses ladacides par un crecimiento de la dewenda interna pueden 

oducción local, que ame combinación adecua 

  

gubstitdase por 
    

  

vorecer ua aumento 

  

da de medidas de política ecoudwies puede | 

em lag exper pes de productos 1aduetriales . Pero & medida 

gue La economía crece, vi una alta tana de desercollo se mae 
  

wen de tiempo, la eridencia empivica 

      

plane per ua perfodo 

  

existente mel argentino y sobre le evolución de ecos 

new’ más o menos rables, parece indicar que, & pesar de      la gubetitucida de importaciones, amentará considereblemente 

  

la demanda total de importaciones. Por lo tente, para evitar 

  

cue se produzca ROOMY AoE ES Adficit en la belenas de pagos, 
“ 

las exportaciones dederian crecer a uma tasa dada; estando és 

  

ta determinada por Le cara de crecimiento de 28 economia, be 

tesa e la cuel $e sustituyen importeciones, y 168 wariaciones 

que sufren 209 términos del intercambio. A priori posdo pen 

  

garse que paños oe ia árgentina requerirán ue alta vasa de     
acioces Para mantener ex equilitrio 

  

eveciaiemta de Bue axpor 

Li 
sus cusutas externas,” + 

emma, HE Legere Glemnsmr we estado próximo 

   
   alvo que, vediauto 008 golltica pros     tecelonmiats mn a 

    

ato ex um considerable ndgero de rames indug,      ai autombastecimia 

yiales. Paro juetamente em países como ei nuestro, esta polí 

  

tico sería extremidade iseficiente, úsdo que por ger nues 

vente reducidos, se perderían les econom 

  

tros eye ad 

le que pareclers existem hoy em gia en osei todas 

  

ulas de ese  



              

  

  

les remas de la prodnoción industrial. 

De hecao, está clero que un crecimiento suficiente 

de las exportaciones nc ha sido alcanzado en los últimos años; 

esta eu, Plenso, la causa principal del lento crecimiento ovte 

nido por la econonía argentina. Y atin cuando las políticas a- 

plicadas no hayan sido siempre iso más aptas, no es obvio que 

políticas alternativas hubieran hecho fácil obtener un crecio 

miento adecuado de Les exportaciones. 

En efecto, pareciera que la elasticidad ingreso "reg 

rica! «es decir, la elasticiónd ingreso que se hubiera verifi, 

cado pi no se hubiera eXectuado un proteso às sustitución de 

importacionse- de las importaciones ca bastante alta, y gua, 

aún realizado 8l proceso de suatitución de importaciones, la 

elssticidad ingreso de las importaciones se nantuvo a un nivel 

18/ 
relativamente alto. 

Para hacer Frente a esos requerinientos de importa~ 

ejones no resultabs simple incrementar el volúmen de la produg, 

ción agropecuaria -—eún suponiendo que se hubieran podido sm- 

pliar los mercados externos pare colocar esa producción” ni 

aumentar el valor de las exportaciones de productos manufac tu- 

radow. Por lo tento, “a probable que la política económica 

protaccionista, tendiente a reducir el vosficiente de elastici 

dad ingreso de las importeciones, y cl estímulo al ingreso de 

capitel extranjero, reguerido para cubrir la brecha aún sabela 

teuto en la balesza de pagos, fuera la más adecuada combinación 

de políticos elegitle dentro de una estructura ecorómica capio 

tulio tas
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: aqui es donds vamos eparecer las intarrelaciones en 

tre Jos movimientos seculares y cíclicos de 18 economía. Si es 

el estencantento de las exporteciones la Causa principal gene” 

radora del ciclo, date 9 su vez se convierte en un freno al ay, 

mento de las exportaciones. 

Zn primer lugar, ei proceso inflacicnario dificulta 

la determinación exacta de la rentabilidad de inversiones que 

sadurao en un plazo ds tiempo largo, mientras que ise variacig 

nes bruscas en los precios relativos aumentan los riesgos de 

las misxss; esto debe haber influíão pera retardar el aumento 

de las inveralones en sl sector agrícola y contribuído, por lo 

tanto, el estancamiento de la producción. 

Ba segundo lugar, um ragonamiento aimiler se aplica 

al caso de las exportaciones de manufacturas; la apertura de 

un nuevo mercado tiene muchas de las características de una ip 

sersión a largo plezo, y al resultar casi imposible preveer, 

dado un rápido proceso inflacionario, cual será la rentabili” 

ásd de las exportaciones en el futuro, ve se realizan las ta 

reas requeridas para conocer y penetrar nuevos mercados. 

En tercer lugar, el proceso inflacionario traba sd 

funcionamiento de los mercados monetarios, y reduce el flujo 

de fondos disponibles para préstamos 4 largo plazo, los que 

son necesarios pere finenciar inverajones que maduran luego de 

un período largo de años, talea como las que serían requerida: 

para incrementar la producción egropecueria y las exportacio- 

nes de productos menufacturados. 

En cuarto lugar, las altas tarifas y otras trabas 1



  

  

  

  

22    puestas a laa importaciones a fin de proteger la balanza ds Pe 

gos, determinan una disminución en la eficiencia con que 58 Pz 

duce internamente y um aumento en los costos relativamente a 

los costos externos, para um nivel dado cualquiera del tipo de 

rembio y del nivel de salarios nominales. 

Esto ocurre no sólo por el efecto directo de las ta- 

rifas sobre los precios de los lasumos importados y por lo fez 

+o sobre la asignación de recursos, sino también por el efecus 

indirecto provocado por la reduccién e elimineción de la Compa 

tencia internacional, lo que disminuye je eficiencia interna 

con que las empresas utilizan sus recurece productivos. Uns A 

áscuada devaluación podría hacer competitivas taternac ionalmey, 

te ciertas industrias 4 pesar de este mayor nivel de costos, 

pero a costa de un mayor deterioro en el salario real ~dete=- 

rioro producido justamente por la devaluación, tal como se ex 

plicó antericraente-. 

Por último el capital extranjero, al que se ha rect: 

rrião para retardar el momento en que se debe frenar la expan= 

sión de la economía, requiere su cuota de beneficios, 7 exige 

el poder girar más o menos libremente esos beneficios el exte- 

rior, 4 medida que aumenta la proporción del stock total de 

capital que se encuentra en manos extranjeras, se agudiza el & 

facto negativo que catas remesas de utilidades tienen sobre la 

balanza de pagos. En síntesia, las medidas tomadas para solu- 

clonar les recurrentes crisis en 1a balanza de pagos -—davalus 

   
ción, restricción monetaria, obtención de préstamos é inversi; 

nes extranjeras- tienden en muchos casos à empeorar la situ
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ción en el largo plazos 

Debe señalario, sin embargo, que si pien se destaca 

el papel determinante que juega el aéficit de la balanza de pa 

gos es decir, la falta de un crecimiento suficiente de las *xX 

portacionesa= comb causa del proceso inflacionario y del estar 

camiento económico, el mecanismo canal ez diferente en uno y 

otro caso. 

El déficit en la balanza de pagos genera inflación 

interviniendo como variables intermedias la devaluación y el 

incremento de precios que deta genera, y los incrementos de an 

larios inducidos posteriormente. Causa estancamiento cuando 

la devaluación provoca una redistribución de ingresos, apoyada 

por una política monetaria y fiscal restrictiva, que reduce la 

démanda final. La devslusción sería evitable si la demanda fi 

nal fuera contenida por otros medios por ejemplo, con polft:. 

cas monstarisa y fiscales suficientemente restrictivas» y en 

sos caso, si pudiera contenerse el crecimiento de los salarior. 

podría eliminarse el problema de la inflación aún cuando sé 

mantavieran estancadas las exportaciones. Pero no se molucio- 

naría el problema del setancaniento seculsr, pues hemos justa” 

mente postulado que la demanda final será contenida en forma 

deliberada a través de una política econômica suficientemente 
   

restrictivas, | 
a 

a AAA pr f La bei ques 

El problema del estancamiento, e semiestancamiento 22 
      

cular, no puede ser atribuldo a un deficiente crecimiento de 

la demanda, como muchas veces se hace. No puede atribnírse a 

un lento crecimiento del gasto público o de la demanda de ex~



    

portaciones, a una débil propensión a invertir por parte de los 

empresarios, 0 2 una inadecuada diatribucién del ingreso que 

redace el tanaelo del mercado, 

Por un lado, los efectos negativos sobre la denanda 

final del lento crecimiento de las exportaciones y el gasto PÉ 

viico pueden Ser solucionados con una adecuada reducción de 1a 

carga impositiva, por el otro la experiencia de los años de rá 

pido crecimiento económico, como por ejemplo el período 1946/4% 

o el período 1960/61 musetran que los empresarios están dis” 

puestos a invertir cuando ven posibilidades de un crecimiento 

adecuado sn la demanda final. 

Finalmente, y ei bien es cierto que la redistribución 

regresiva del ingreso reduce el tamatio del mercado, el argunez 

to desarrollado anteriormente explica como esta redistribución 

vegreaiva y la reducción en el tamaño del mercado, sou Justa” 

mente consecuencias necesarias y deseadas de las medidas que ou, 

toman para llevar al equilibrio la balanza de pagos cuando és tr 

ae deteriora como consecuencia del crecimiento del ingreso. 

No es por lo tanto, el problema deterainar como podemos hacer 

crecer suficientemente la demanda final ~-esto siempre puede 

lograrse mediante políticas fiscales expansivas=; el problema . 

es cono evitar que el gobierno deba deliberadamente contraer ‘ 
À 

lá demanda final para evitar une crisis an los pagos externos, 

  

Naturalmente es probable que la propensión a consum- 

mir bienes importados, y & consuair bienes en cura producción 

sea importente La proporción de insumos importados, sea menor 

en log sectores de bajos ingresos que en el de altos ingresos.
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En ese caso para una tasa cualquiera de ausento de les exporta 

ciones, podríamos obtener une besa mayor de crecimiento del ig 

greso cuanto más igualitaria sea la distribución del ingreso: 

pero la distribución más igualitaria del ingreso requeriría el 

sumentar le cerga tributaria requerida para establecer el ni- 

vel adecuade de demanda final, en la medida en que un peso de 

impuestos pagado por el sector de altos ingreaos reduce la de~ 

manda en menos gue um peso pagado por la clase trabajadora. 

Ea diffoil que la burguesía en el poder encuentre atrayente es 

te tipo de política económica. 

El relativo estancamiento de la economía tiene efec-= 

tos importantes sobre el volumen ús empleo. Desde princípios 

úe la úgcada del 50 ae obaerva se nuestro país un rápido proce 

so de progreao téonico’ entendiendo por esto un aumento en 

la productividad de todos les factores de la producción» y sá 

vultánsasente, una intensificación en 14 intensidad de capital 

usado en el seotor manufacturero; con sl consiguiente aumento 

en la productividad por hombre ocupado, =Y 
Estos dos procesos, estrechamente vinculedos a la mua 

nopolización de importantes sectores ús le economía y el cro- 

ciente influjo de capital extranjero, reducen la tasa de creci 

miento de le demanda de obra para una tase dada de crecimiento 

de la producción industrial, Dado el relativemente lento cre- 

cimiento de la producción, cuyas causas hemos tratado de suali 

zar, esto implica una retucida absorción de mano de obra por 

parte del sector industrial, y un crecimiento del "ejército de 

reserya' de trebajadores desocupados o semiocupados, Kate au= 

mento del desempleo, clareamento indicado por ias estadísticas



  

  

  

disponibles «a pesar de qué éstos no captam el fenóneno on te 

da sa intqusidade reduce oh poder segociador de la clase obrg 

cn y facilita el establecimiento del poder hegemônico por pare 

  te do) gem capital rexepoilsta, qué puede por un lado amenas 

sar os lou obreros con el espeotco del desenplee, mientras que 

ulmoltáncamente está en condiciones de cfrener salarios relgii 

  

vemento elevados a los clveros aupicadens Gracia al pragreso 

  

   tecnico y el wananto on el etock de capitel utilizado por € 

  

vo empleado, que ammestas sustancinimate la productividad por 

persona ocupada,



  

ll. Ja política económica de Erisger Vasena 

Como ya se habla hecho su oportunidades anteriores, 

a principios de la déceda del cintuenta, en 1956, en 1959, en 

1962, sa aplica a partir de Marzo de 1967 wh programa ds ‘esta 

vilizeción y desarrolio', La diferencia es que, Por lo msnos 

aparentemente, el nuevo plan ha resultado mucho más exitoso 

que los anteriores. En efecto, todos los planes aplicados en 

el psando provocaron más o menos marcadas recesiones econóricas. 

y frecasaroa en sus propósitos ds contener la inflación; ei 

plan actusl ha reducido sustancialmente la tasa de inflación 

six provocar uns depresión en el Producto Nacional, Pero la 8 

valuación del plan del gobierno, requiere tener en cuenta lo 

expresado anteriormente sobre las posibilidades de contener la 

inflación, y analizar el womentc del ciclo en que sl plan com 

mienza a aplicarse. 

Según el análisis efectuado, la inflación y el estan 

camiento están estrechamente relacionados con la situación ‘es. 

fruoturalaente' deficiteria de la balanza de pagos del país; 

pero mientras que el catancamiento no es superabie sin la eli 

Hinación de este déficit, la inflación ai puede serlo. Y si 

bien la inflación ha sido, al menoa en parte, eliminada, no as 
puede decir que se ha superado el estencariento, pues el plan, 
a diferencia de loa anteriores, no comienza a aplicarse cuando 

la economia se encontraba en un pico de su evolución cíclica, 

sino cuando desde hacia más de un año se verificada un casi to 
tal estancamiento su la producción. Por lo que evitar is recs 
sión producida en ocasiones anteriores, no significa en modo
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elguno el haber superado el problera del estencaniento; y el 

auge que el gobierno pronostica Pava ente são "y que segure- 

mente se verificará- no ofrece mayor diferencia con los auges 

ocurridos en ocasiones anteriores, uno O dos años después às 

la apliesción de un plan de estabilización. Auges que en aque 

llos casos correspondían a fuertes y breves caídas en le pro” 

ducción, y que en este caso corresponde a un prolongado es taxo 

comiento que continuó por cerca de tres años. 

. El verdadero teat de la eficacia desarrolliste del 

plan del gobierno, tendrá lugar si, después de uno o dos años 

de expansión, se logran eviter nuevas crisis de balanza de par 

gos ain reducir la taga de aumento de la producción. 

En lo que se refiere al control de la inflación el 

éxito del plan es innegable. Pero debe tenerse en cuenta en 

primer lugar que la eliminación o reducción en le tasa de in- 

flación no era un objetivo inalcanzable dentro del marco de un 

régimen de capitalismo moncpolista dependiente, y por el otro 

que el plan se comenzó a aplicar en circunstancias económicas 

y políticas especialmente favorables, A estos Últimas ya ne 

ne referido al hablar del dominio hnegeménico del capital mong 

polista, y be refieren esencialmente a la posibilidad de con- 

troler rígidemente el sunento en los salarios nominales, J a 

desplazar parte de la carga del ajuste sobre el sector agríco- 

la. 

En cuanto a las circunstancias económicas, el nomeñ- 

to del cicio en que comienze e aplicarse el plan de estabiliza 

ción tembidn es importante. Este comienzo tiene lugar cuando
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por un lado la posicidn externa del país no en deficitaria, el 

áflar no se eucuentra subvalmado gvaciae & las pequeñas y suce 

sivas devalueciones efectuadas per al gobierno de Illia y duran 

te los primeros meses dei gobierno de Onganfa, y e2 estencamier 

to ãe la producción ha dejado abundante capacidad colosa en el 

sector intustris1.44/ 

De los dos puntos mencionados en primer término se de 

duce que es innecesario devaluer la moneda y frenar el creti- 

miento de la demanda internas del tercero, que las empresas pus 

den con facilidad aumentar la producción sin incrementar sus 

costos, y aún reduciéndolos al distribuir sus contos fijos se- 

bre un volumen de actividad mayor. 

à pesar de todo se realiza una aubstancial devalua” 

ción del peso, pasando eu valor de $250 a $350 por délar; pero 

en la prdctica esta develuacién solo tiene repereusiones sobre 

las transacciones financieras y sobre las exportaciones de pro 

ductos no tradicionales. Ya que al introducir retenciones a le 

exportación y reducir subatancialmente las terifas a la impor 

tación, el govierno elimina la posibilidad de que se repiten 

los efectos que devaluaciones anteriores habían tenido sobre 

el nível de precios internos y aobre la distribución del ingre 

BO» 

Tenemos pues no una devaluación, sino más bien la 

introducción de un doble tipo de cambios relativamente bajo 

para la exportación de produc tos tradicionales e importación 

de materias primas, y más alto para la exportación de produc~ 

tos manufacturados, importacién de bienes de consumo final, y 

transacoiones financieras. Jos efectos esperados de esta medi
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de son el restableser 1a conf interracioónel en la mogeón 

  

local, obteniendo así un ingroso de capitel a porto plazo, y 

lograr un aumento sustancial en la exporteción de artículos no 

tradicionales; habiéndose logrado el primer objetivo (de im” 

portancia para 18 regulación de loa movimientos cíclicos de la 

economía, pero de nula trascendencia en lo que se refiere al 

crecimiento a largo plezo) pero siendo de dudogo cumplimiento 

el segundo. 

. La introducción de un doble tipo de cambio es ain da 

às una medida acertada, pues evita los efectos infiacionarios 

de las devaluaciones efectuadas anteriormente. Además, simul= 

téneamente con la devaluación se incrementaron los salarios ro 

minales en forma moderada para luego congelarios por un perfo= 

do de doce meaee "quebrando así la espiral salarios-precios~ 

y se llevé a cabo uns política fiscal y monetaria, lo suficien 

temente restrictiva como para mantener més o menos constante 

el volúmen de la demanda final evitando así posíbles presio” 

nes inflacionarias", pero manteniendo el estancamiento en que 

se encontraba la producción. 

El comienzo del nuge se desplaza pues haste fines de 

1968, lográndose entonces que ¿ete comience cuando se encuéns 

tran congelados los salarion y en operación un tipo de cambio 

doble. Lo primero evita la inflación, lo segundo debería per- 

mitir an aumento en las exportaciones, lo suficientemente gra. 

de como para evitar que el necesario aumento en las importecis 

nes lleve nuevamente @ un déficit en la balenza de pagos. 

Mientras tanto sé han llevado a cabo o comenzado, um 

na serie de medidas racionalizadoras ya mencionadas anterio;



34 

mente- y Cuyo objetivo es lograr el funcionamiento eficiente 

del sistema, lo que a en vez ayudaría a logrer us auzento en 

las exportaciones de productos industriales, Este es el vero 
dadero éxito del plen del gebierno; frenar la inflación y su 
mentar ia eliciencia del sistema -consolidando asf el predomi, 
mio en ls econoría de los grandes monopolics-, dejando al mise 
mo tiempo sentadas las bases para una eventual expansión de 

las exportaciones ain necesidad de nuevas devaluaciones, y de 
aumento del producto sin una renovación de las presiones infla 
cionarias. Pero no puede ergumentarse que ge ba solucionado 
el problema del déficit estructurai de balanza de pagos, y por 
lo tanto que se han removido las trabas que impedían un desg= 
rrolio sostenidão de las fuergas Productivas. En efecto, las 
exportaciones no har aumentado en la medida suficiente =y si 
aumentaran no es de descartar que loa países imperialistas qu 
dopten medidas restrictivas contra estas exportaciones, tal co 
mo ae ha hecho repetidamente en el Pasado, por ejemplo, con 
países como Brasil y la India», y por esto es que apenas comen 
zado el auge ya han aparecido los Primeros síntomas de una re~ 
aparición del déficit. Si estos se confirman sl auge no podría 
Proloagarse mucho más allá de 1970,



  

Iii. Perspectivas futuras 

El andlisia de las porspestivas futuras, de los res! 

tados previsibles del plan ecoudaileo del gobierno, debe ser 

también dividido en el estudio ds Los problemas de corte ples: 

»es decir del ciclo esonómico- y el estudio de las posibilida 

des de desarrollo a largo plazo de la econcuía. 

En lo que se refiere al ciclo eeonómico, es probable 

que la nueva política del gobierno ses capaz de introducir no- 

dificaciones apreciables eu sus características. Aún cuando 

no se solucionen los problemas de fondo de la economfa, es dm 

Gir, que no se generen vía mayores exportaciones suficientes 

recursos externoa como para sobtener el período actual de auge ' 

por an large tiempo, mo es imposible que se logre disminuir ls 

intensidad de las finectuaciones del Producto Bruto Necional, y 

eliminar, o por lo menge reducir, el problema de la inflación. 

Como hablamos visto, la ruptura del período expangi 

vo de la economía se producía cuando un déficit em la balenza 

de pagos obligaba al gobierno a devaluar le moneás, con los 

consiguientes efectos sobre la distribución del ingreso y el 

volumen de liquidez real, que a su vez provocaban una caída € 

el nivel de la demanda final y por lo tanto del ingreso, La 

cafís del ingreso corregía el déficit de la balanza de pagos» 

£or otra parte, en là fast expansiva, los sumentos 

de Balarios nominales generaban un proceso inflacionario que 

se agravaba al devaluaree la moneda. Este proceso inflacione- 

rio, hacía uda o menos inevitable la devaluación 4l incremen=
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tar los costos monetarios internos hasta niveles tales que re» 

duclan la competitividad de las exportaciones argentinas, in." 

cluse da de las exportaciones tradicionales. 

La fase expansiva del ciclo actual, se caracteriza 
Por una relativa estabilidad de precios, obtenida gracias ai 

congelamiento de los salarios; y por una paridad peso/ddlar 1s 

suficientemente elevada como para que se mantengen competiti- 

vas las exportaciones del país, Esto hace posible el solucio 

nar los problemas de balauza de pagos sin necenídad de una neg 

va devaluación, En efecto, cuando el incremento de importacio 

nea que seguramente generará el euge actual, haga sentir sus 

efectos sobre lea talanga de pagos, un aumente en los impuestos 

o reducción en los gastos públicos que reduzca la demanda fi= 
nal y modere la expansión, pueden llevar nuevamente el 813 tema 

al equilibrio. La redurción en la demanda final deberá ser lo 
suficientemente grandes como pare reducir las importaciones has 
ta restablecer el equilibrios en la balanza de Pagos; una vez 
obtenido este equilibrio podría adoptarse una política ndo ex- 
pansivas 

Una alternación de políticas fiscales y monetarias ex 
Pansivas y recesivas, de acuerdo a como evolucione la posición 
de la balanza de pagos, podría evitar una situación de déficit 
agudo que haga indispensable una devaluación. Sería entonces 

posible mantener la paridad del Peso, evitar que se reinicio el 
Proceso inflacionario, y auevizar las fluctuaciones cíclicas, 
evitando une repetición de las graves recasionea y bruscas res 
cuperaciones de silos anteriores. La egtabilidad de precios 
permitiria a las grandes $bpresas, tal cowo fe explicó anteior 

   



mente, racionalizar sus proceam@ productivos e incrementar su de 

minio sobre los mercados. 

En la práctica no es seguro que pueda regularse tan 

delicadamente el proceso económico, La raptura del equilibrio 

puede provenir en primer lugar d¢ um aumento en las reivindica 

ciones obreras que hagan indispensable otorgar aumentos en loe 

salarios nomineles, con la consiguiente repercusión en los pre 

cion de los productos finales. La relativa debilidad sctual 

de los sindicatos permite preveer que el gobierno podría seguir 

controlando firmemente el nivel de los salarios nominales, pe 

ro uma coyuntura económico de auge o cambios al nivel político 

podrían alterar esta situacida. 

En segundo lugar la espiral inflacionaria podría re- 

iniciarse si el gobierno presionado por los sectores agropecua : 

rios se ve obligado a reducir las retenciones a la exportación, : 

con el consiguiente aumento en les precios de los alimentos, 

gu repercusión sobre el salario real, y por lo tanto el aumen 

to en las presiones pera que se otorguen incrementos en los 38 

larios nominales; o ei las empresas industriales aprovechan 

un periodo de euge pera aumentar sue precios, a medida que al= 

renzan la plena ocupación del equipo instalado. 

Por último, ae requiere un sistema lupositivo flexi- 

vie, y la voluntad política de utilizarlo, para incrementar rá 

pidemente los impuestos cuando ls expansión económica comienza 

a generar presiones sobre la balanza de pagos. Fallas en el 

dinanóstico correcto de la coyuntura económica, o dilaciones es 

la aplicación de las medidas apropiadas pers corregir un auge



    

excesivo, pueden hetar que 88 Santsngs por un periodo de Shee 
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aqu vez, provoca una póérdida dm gonf imo am <b pees, y par: 
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tento, puede der lugar a salidas masivas de compita a cortar 

    zo. Si ga llegara e úna situación de exa tt, Da dessas 

puede bacerse ineviteble ai reducirse ride 

de divinas con que cuenta el país, Ei aids nivel de estas re 

serves en el momento sctual xo debe seo gem MS ESS 

bable que esto ocurra; estas Teservas am : adas E 

Lo fundamental gracias a entradas de capo 

  

a Da RDA   

  

uo 

    

a een pleno, y 

em da ms ci 

  

pueden desaparecer con la misma Yasilidel y 

dad com que sé obtavieren, Por otro late, ka 

nacional muestra claramente como La OS Pert, 

desaparecer ex dfas reserves coneideradue ade 

    

En síntesis, ai Dien no debe demcarteres la poets 
dad de que el gobierno loge controlar mks eN 

cio económico ds lo que date lo ha sido ee <l pesadez Callas 

en las técnicas de control, ameentos moi: e Ze rata 

  

camadas al A 

  

de los productos industriales o BErO peta Gwe, a Gee Gh mde), dz 

los salarios nominales, o movimientos eupmuilctewe de de ON 
z 

Pueden terminar con la precuris estalilides gor A 

  

Ade suponieado que se logre contra 

tener la estabilidad de procion, no es poadrls 

Suficiente para asegurar un oresimiento men 

de la economía, ks verdad gue la es tani 

dicién necesaría para lograr un crecimmets auatax 

     
ae ET em, 

E ela ria. 
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iq eatabilidad externa, si crece en forma soatenida ¢) produ 

$6 iuterno- pero nc es condiciên suficiente, Tembión os verdes 

hile la estabilidad de precios puede ayudar a lograr incrementos 

«sustanciales de la producción agropecuaria que permitirían ine 

SPementar las exportaciones de estos productos, pero la estabi 

idad sola no es suficiente, 

. El análisis de las condiciones de equilibrio del sig 

tema para que pueda mantenerse por un período de varios años y 

guy tasa de desarrollo alta, es bastante complejo. For un lado 

VWinemos el sumento en las importaciones que este crecimiento 

genera, fundamentalmente importaciones de faterias primas y de 

bienes de capital. Por el otro, el incremento en la producción 

agropecuaria y el crecimiento de ia demands interas de hjenea 

eericolas determinardn os saldos disponibles para ia exporta~ 

idm, kn tercer lugar, la evolucidn de los precios intermos 7 

eh tipo de cambio determimardn la posibilidad de exporter pre 

actos imdustrialea, Bn cuarte lugar, la entrada de capital 

«“ctrenjero beneficiará ex una primera lustancía a la balanza 

do pagos, pero las posteriores salidas de divinas en Concepto 

“ia beneficios y dividendos agrararén posteriormente el déficit. 

a quinto lugar, el nivel de protección aduanera atecte las po 

wibilidades de sustituir importaciones, siendo dates menores 

«santo más bajas sean las tarifas, pero por otro lado las tari 

“as altas hacen menos competitivas las exportaciones argentinas. 

Por último, y ade suponiendo que se ha logrado aumentar los sal 

tos exportables de productos agrícolas, y que se ha conseguido 

acer competitivas a las exportaciones de ciertos productos iz 

«destriales, nO es seguro que los mercados de los países Ladus-
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+rializados se sabran lo súficionte para que ge logre afectiva 

mente we volumen creciente de scportecionss. Como se señsió 

en la introducción, loa países industrializados imponen barre- 

ros divseriminatorías a las importaciones provenientes de los 

países dependientes, manteniendo así a estos en ene entado de 

dependencia; y DO hay razón para pensar que estas resntriccio- 

nes al comercio van a ser eliminadas. 

Combines todas estes varisbles en am mudelo da creci 

miento dinámico y tratar de cuentificarlas, es an objetivo que 

excede emplismente al de ente trabajo. Sin embargo, quiero de 

tellar algunas rezones por Las cuales mé parece muy poco proba 

ble que el sistema pueda generar y mantener por um perfode de 

tiempo largo una alta tana de Crecimiento. 

Las importaciones de materias prímes y de bienes de 

capitel parecen responder elásticemente a lom cambios en la pro 

ducción interna. Y fate alte cleaticidad ingreso de las impo; 

  

taciones no se ha modificado en los CLtines meses; sl comparas 

mos el regundo semestre de 1968 con el período correspondiente 

del año anterior, vemos que a Ya incremento de la producción 

industrial del 12% correspondiáó un sumento en las importacione" 

dei 12%. En el primer semestre del año 1969 las importaciones 

superaron en un 43% w laa del perfods currespondiente del afie 

anterior, mientras que la produseién industrial creció en un 

8.84, 1/ 

Ye probable pues gue, an le medida on que se wanten” 

ga el perfodo de auge actual, las importaciones crezcan muy ve 

lozmente. Esta alte elaaticidad ingreac de las importaciones 

está determinada en el corto plezo por factores tecnológicos
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“Las empresas locales necesiten waterias primas, productos seal 

a,    
manutecturados y bienes de carr importados pare operar aus 

fe, à Large plazo. muchos de los bie- 

  

fábrcione=. Indudabiom 

nes que ahora se ¿mportan pueden pasar à ser Fabricados 1008 

mente, Pelo cedió es cierto que comsnzan & fabricarse Elige 

   
, Gemendados en general por low gectores de más altos 

  

vos viene: 

ingresos, los que B Bu Ved reguisren de insumos importados par 

ra su fabricación. be enta forma, -a pesar de la política de 

sustitución de importaciones ge mantiene a le largo del tiem 

     po vem alte elesticidad ingreso de la demenda de importaciones. 

150 de la demands de aigunoo 

  

Gontrituye a esto edende, el un 

- mocesariamente importados, y de 

  

aervictes importades -tome 6) turismo-. Mientras persista Ue 

um distribución del ingreso como la sotaual, continuará en aum 

wento la demande úe eso tipo de bienes. 

La experiencia de los Últimos sos no hace previsible 

un rápido aumento Ce la producción agropecuaria, La producción 

  

aaropecuaria exportebie estuvo totalmente estancada entre 1947 

y 1955, y creció a uns tosa del 2% entre 1955 y 1968.22/ como 

ia peblesidm crece a ume tasa del 1.7% por año, y como es pres 

visible que 81 aunectare el ingreso per cepita, oreceria en al 

guna medida el consumo per capita de   grodactos agropecuerics, 

  

la tase de crecimiento ús le producción debería exceder La suma 

de la tasa de orecimiento de le población y de aumento ex el coy; 

  

sumo per capita, & n de Liberar volumenes crecientes de pros 

ductos agropecuarios para la exportación. keto implicaría un 

cambio suetencial en la tara a la cual se ha introducido Bas 

cspital y nuevas siouicas de producción en el sector agropecua 

rio. 3i bíea no es imposiole que esto ocurra, y la estabili-
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Quizás jo nãs Gis poribilidedes 
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tima instancia una política de: tax et es Vamo E 

giva, ex decir, dispuentm a Ú 

titivas ciertas exporuscl: 

tods Pero les exportaci 

penden sólo del nivel à 

ás loa productos qua ae 

sación, los créditos que se 2 

las empresas argentinasn | Faz 

otro lado, las empresas exe ex el guts, ads 

experimentadas en lo que su on, ol, martes   

ao internacional, ss vex 

808, por convenios celetrs 

  

Bi egtableciminas 

latinoamaricance favoreta gas AE LO Ti 

    po industrial, pero nectsariay da Add ERE Dl    

  

del mismo tipo dirigidas vete es and 

ya que las importaciones da giros 

  

países gocíva, elevan les 20% kee, Por E 

  

tro lado, el mercado común intimas É Leia 

    en primer instancia a lad cima de 

planificar sue Operuaios 
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CHG extranjeras. De todos modca, y adm supontendo (He Pas 

    

souetitoirse un potencial impertante de exportacién de bis. 
  

sea industriales, aplicando um conjunto apropiado de msáidas Be 3 
   ine económica, no será fdeil encontrar mercados pare ese, 
   i 

ohne Bae 

  

La entrada de capi tal. extranjero es obvio que no tda 
EX dt primera instancia como me alívio para la balenca de gue 

  

Pero este alivio dura poco; Buponiendo que la inversidm 

  

mo tenga otras repercusiones sobre ie baleuza de Pa 

  

ingreso inicial de divisas Y img salidas posterine 
Pur ds dividendos e intereses, sn dérioit inicial de x 

  

sel de dblares requeriría, pars eer cubierto, we inversión jo 

  

bl de y millones de údlares, y gue deta ereciera ca alive 

  

dcerea & Ute tasa igual e La taza de veneficio cotenida 

  

     

   

a enpresas. Como la fase de beneficia es ampilamente qu 
6r a la esa de crecimienta del stock de capital, esto im 
cds, que luego de un plasó más q menos largo, todo el 

  

£ de capital del pale Pasate e manos extreujeras, Altera 
Yeu Way 

  

“nte, y esto es lo que sin dale ocurre en la realidad, 
ise Loveraiones extranjeras ne crecerán a la tasa requerida, y 
ek uélicia original, reaparecerá, agravado ahora por la selide 

   ade ose Flujo más € menos grande de dividendos ¢ intereses, ade 
sê le Lavergién extranjera tleno guchas otvas reperousiones 

  

la balanza de Pagos, que xo podemos analigar aquí, site 
do mtas en general negativas. 

Hl probleme ce las tariígs es lo Sullciontemente ea 

  

¿2 Como pers 20 preatarse q cínguna generalización Zdcii, 

  

“actos netos de uns reducción de tarifas, tomando en cu a 

 



  

eh 

ta que, por un lado, tiende a increzenter las impertaniones, pe 
ro por e) otro, que hace ade competitivas las $XPROTACIOMEE, 
son difitiies de detamsiver., La ge 21 es indadakle es que m 
corto plazo esttur efeoton serán negativos, por lo gus on Br 
¿rama de redusción de tarifas debería estar apoyado en explain 
reservas de divitaz pera conservar el eguiliteio e el perfada 
de transición, 

BL BM howe mim serio ey aegeramente el de Los meros 
dos. La políticos seta] de las Países nda injastrisligados ee 
discriminatorias te Proteccionista ves Teepeoto a las CLUE 
ciones de los puínes dependientes. Es evidente ques, $1 a um 
no le quisxex comprar, ea imposibie vender, De gado que sí «en 
te política no er altera, todo io que se baga Maen be par 
r& aumentar lee soeiuilidades de txporteción del pala será ie 

  

suficiente. Y si esve política Probeccionista un parte inter 

  

grante de una política general Que peralte menteyer le expieia 
ción que aufrexn log países dependientes, ea ubígico penser gee 
se puede combias simplemente mediante severgos a me god les Lamu 
bilaterales, o zh: apelando a las diecarionea internacionales 
del tipo de las cscierencias de 'Comcroio y Desarrolla, 

RAE pefaca, que cuentas con Baterias primas EPR 
demanda crene mu rápitemente “emo por ejemplo los palees paa 
ductores de petofien., q catém en condiciones ae vender al gids. 
producto o gervieie cue demanda es may eidetion on respecta 

  

al ingreso, y que ss oe sus titalnie fácilmente por La produncide 
local en los pañesa stangados como ser Jos poíses que reias 
un fluje masive de barisinse, q que feográlica o estratógics 
mente pe hallso wWricaños en doniciones de priviz ÃO, y que pue
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20 tanto pueden recibir un trato prefereneisl Por parts de Low 
países imperialistas, como lo catán por ejemplo Irlerwia > 
Forwose=, podrán selir del circulo vicioso de la falte de deman, 
de que obliga @ walrendex con tal de aumentar el valor de laz 

“xporteciones3 pero no Perera que la argentina suente par el 

momento con ninguna de estas circunstancias empaciainente. Lar 
rabies, Por lo tanto debe llegarse, creo, « uma comtimsidos BE 
alulsta con respecto a las posibilidades de muestro pate de fu 

  

productos industriales q agropetuarion, eún cuendo se camelam 

1 

  

interagmente todos los requisitos <y detos son bas tente    
cites de cuupilo. que baríso posible esta Incrementa. 

T coma por todas las ragones “expressadas anterizemente, 
ún proceso de desarrollo rápida no es Pomibãe air un usar 

    

sustancial en Las exportaciones, creo que la tasa de desd 
dei país seguirá muy por ferajo ds ia que potencialmente podr” 

  

alcangarse, És decir, que el desarrolio de las fuereso seodor 
tivas caguirá franado, Y que este frene debe ubicarse em ditk~ 
ma inmstencia en la relación en que se encuentra la Argentina 
con dos palees altagente industrializados, La presión de los 
centros imperislistas, y la imposibilidad en Que se einen ues, 
ia burguevía local de lievar a cabo un Proceso de descreaile 
muténomo, mectendrán el pats en una situación de estenenionta 
relativos 

Estencamlento relativo no quiere denir crigis cause 
trófica dei sistema. Significa que el desarrollo que tented 
Jugar estaré por debajo de lo que se podria lograr, guidicn 
también que este desarrollo Limitado tendrá adenás tolos Los 

  



  

defectos bai desarrollo ampiledtadea monspolístea, Significa que 

no podrá Jogrirso la lesa ocoperión, @ incluae que la desocu- 

pación rurmmaeste puede seguir musentendo «ya que al el produc 

me eyucieadao le produ tivi~    to so aqmente muy rágitamento y alg 

dad por qamacra orapela, mo oe «benrberá la meve mang de obra 

que llega a) mercaão- y siguitics tesviên que grandes Pegide 

  

  nes del paña, incagaçes de alugimurme «ll proceso de desarrollo 

te, rufrirês elles : 

gen alebel de le proteczión seguirá aumentands, ampliar capas 

  

| sum crisis greve. Pero el vola 

  

mone pol 

wetias se tenmelicierds oon oh toeerrolia de las grandes empre- 

so morepridstes tando denós el gunto de vinta dy sus ingre- 

    

curas de 

  

sos comb & Exerés é ne meres productos que es- 

tas careers lapean sl mercados, ducluso cectorep obreros ocq- 

pañts en expresas plteetale Secmificadaes y gue miiliaen relath 

venonta mucho capital pur pensem stupuda recabistin aumentos 

en sus remuneraciones rene: y mires Yenbtejas an términos de 

  

mejores : 10m sociales. 

  

Late estaancariento relativo eatard ligado bembién a 

  

    ae aumento vn la penetración del capitnl extranjero en el pala, 

En efecto La Liadiacióxn exter, €l Cesto a digponibilidad de 

divisas, exige fabricar leralmeavte mumeroses bienes, tanto de 

  

consumo sumo de capisal, ci 26 desea mantener ums tess de cren 

cixiento yur lo memos moderado. Machos de estos bienes gon 

aceros ¡probuctos que apurecen us los mercados de los pellses ya 

altamente 
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dak mo yermit a las aapremeaa locales uacerear en Tabricación 
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masivas y esperar los afice que Zuera mecesaris para la elabora 

ción propia áe nuevas tecnologías, la hurguestía local prefiere 

solicitar el apoyo del capital extrunjero que aporte no sóis 

sue capitales, sino lo que es más imporigrte, eu 'kuoe how", 

A medida que este proceso ág penetración del gapital extranje~ 

ro se desarrolle, més difícil se hace iniciar um proceso de de 

sarrollo independiente, En efecto, ¿cómo fubeicar ecero ala 

patentes extranjeras, cuando los usuarios del producto som ami 

Presas: que utilizan máquinas y procesos slasptedos para acero 

con especificaciones teles que sólo puedo ger fabricado por ai, 

guns empresa extranjera? Si les coneumideyea de altos ingre= 

Boa deseas utilizar automotores similares a los que existen en 

los pases más avanzados, ¿por qué seperer diez años y deserre 

llar un modelo propio cuando General Motors está muy dispuente 

& establecer inuedistemente ana planta en el pulos Las máltio 

Ples interrelaciones entre los distiaños secteres industriales, 

tanto al nivel de la producción como en le que hace sl consumo, 

hacen que aparezca como ‘indispensable’ #1 apoyo técnico del 

capital extranjero. 

Eu definitiva, lo que nos ofrece el proyecto actual 

de la burguesía dependiente actualmente en el poder, puede re~ 

gumiree ent setancamiento relativo, desserolle diatoreionado, 

desempleo permanente o ereciente, y ereciente subordinación al 

capital extranjero, Para no ser injusto, debe señalarse que 

todo esto tenáría lugar, con suerte, em un contexto de precios 

estables y tipos de cambio fides, 

Secas Braun 

Centro de Investigaciones Económicas 
Instituto Torcuato Di Telia
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Octubre de 1968 en un seminario 
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creclaiento de Jos paíges imperialistas también aparece 
estrechamente relacionado con el crecimiento de sue expore 
taciones. Sin embargo la relación es diferente, yo ao ime 
blica dependenoia, ei sentido de que es posible el cre- 
cimiento sin que sumenten las importaciones. Por lo tanto 
no exiete la posidiiidad de Torzar a ua país imperialista 
a render vold 8 Mayores de sus exportacionos mediante 
te dmbiuródiace de tarifas; este seria uma de las razones 
por las que los países imperialistas han encontrado conve 
niente desmantelar en buena medida Las tari ts que Limita 
ban el comercio entre palzes altamente industrializados, 
Leto 00 implica que haya terminado La compelem:la entre 
palese im rialistas, tanto en aaa propios mercados como en 
lou mercados de los paises dependientes; simplemente COmpi tum con otro tipo de meútaas, Pero estou son temas que es 
capan as los objetivos da este trabajo. 

  

      

   

    

   

  

         

      

Como dopsidero que es La dependencia externa el freno bria cipal al crecimiento de les fuerzas productivas, no me ocm paró sim esbergo del onálinio de los otros factores que 
condicionan el desaerolio de la economía más que en forma 
ovad Lonel. 

Por otro lado es importente destacar que el término depen— 
dencia exterua ge usa an el texte con el sentido restringi, 
de expresado en la definición, Esto no quiere decir que 
niugue la existencim de un fenómeno de ‘dependenciu exter= 
na! mucho más general, que incluye muchas variables econgw micas m0 analizadas en esto trabajo, y también variables de tigo social, cultural, político y militar, La dependencia externa en sentido amplio es, sin embargo, ua Fenómeno dema siado complejo para intentar aquí su quáliaia, y por otro lado pienso que es probable -e intentaré desarrollar esta idea en el futuro que a gu vez sen ella migma e cable oh gran Medide por la dependencia en el sentido vestringi- do del texto. Em Por esta que por el momento el engiteis se limita a las dependencia externa ex su sentido reatrine Bids. 

  

    
   

  

BL ara Gal texto supone en realidad la existencia de inestabvilidad en Los preçica relatives, y en ls tana de aa mento de los absolutes. aed Por ejemplo, si todos log pre 
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cios aunentaran diariamente a una tase constante no habría 

dificultades en planear inversiones a largo plezo, o en i+ 
dentificar las medidaa racienalizadoreas a tomer para aumen 

ter la eficiencia interna de las empreses. Pero en la prés. 
tica la tema de inflación es necesariamente variable, y lo 
que quiads es ain mde importante, como los precios no pue- 
den ajustarse disrismente los precios relativos están va- 

riendo permanentemente, aúm cuando en promedió y a largo 

plazo se nantengen constantes. El desconccimiento de los 

'verdaderos' precios relativos, evidentemente sumenta los 

riesgos y disminuye la eficiencia de lag empresas. 

En la sección l se snelizen más en detalle estos problemes, 

El dominio del capital monopolista se expresa dentro de u- 
na alianza de sectores que son los que domizan el aparato 

estatal. En esa alianza están incluídos, como socios meng 
rem, los sectores de la oligarquía terrateniente, pues pre 

Pleren apoyar al actual gobierno, aún cuando no llene to~ 

das Bue expectativas, frente a cualquiera de las alternati 
waa previsibles., #1 gran capitel financiero ea seguranen« 
te parte importante de la coalición, y se ha beneficiado 
notablemente con la estubilidad de precios, especialmente 

los bancos,ya que ha aumentado sustancialmente en términos 

resles la masa de dinero que controlan, sin que se altera~ 

ran dinulidnesmente sue costos de operación. Finalmente, 
sectores de capas medias y aún alguno de obreros han visto 

mejorar su situación y Yorman parte también de la coalición 
en el poder, Sería sumamente interesante estudiar en deta 
lie comose estructura la coslición dominante, pero escapa 

totalmente a mis posibilidades actuales, Por ló tanto en 
el análisis continueré reslizando drgsticas simplificacio- 
nas. 

Ver, por ejemplo, Linder, S.B., op.cit, 

Yer Estadios sobre le Economía Argentina, Febrero de 1969, 
Pág. 81, donde se estima un valor de 1.5 para la elastici- 
dad teórica de las importaciones de productos lútermedios 
con respecto a veríaciones de la producción industrial y 
de construcciones, y un valor de 0,81 pare la elasticidad
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efectiva, para el período 1957/59 - 1066/68, Para 41 sub. 
perfodo 1950/62 - 1966/68 la elasticidad efectiva disminaw 
yé apreciablemente, pero esto puede, en parte, atribuirse 
al boom de inversiones registrado en los años 1960/62; y 
la mayor sustitución de importaciones que el mismo Peri. 
tid-; pero que naturalmente requirió originalmente ona ime 
portación masiva de bienes de capital, 

Ver Katz, J.M., "Production functions, foreign capital and 
growth in the Argentine manufacturing sector 1946-1961", 
(Buenos Aires, Instituto Torcuato Di Tella, Septiembre de 
1968). 

La importancia que tiene el momento del ciclo en que se ams 
Plica el plan, ha sido sefalada por Arturo 0'"Comsell en u= 
ds note que tuvo la gentileza de enviarme Y que desconozco 
si ka sido publicada. 

El párrafo anterior había sido escrito antes de las luchas 
obreras de Mayo y Junio, En la actualidad no es muy difi- 
cil preveer que el gobierno puede verse obligado a otorgar 
aumentos salariales relativamente importantes, precisasen~ 
te en momentos en que la balanza de pagos -excluídos los 
movimientos de capital» comienza a arrojar un úéficit, 
iva previsibles aumentos salariales, el déficit de balenza 
de pagos, y la inestabilidad de la situación política se 
hab conjugado para generar un comienzo de especulación en 
21 mercado de cambica con las consiguientes pérdidas de re 
servas por parte del Banco Central. 4 su vez los industria 
les aprovechan el renacer de las expectativas inflaciona- 
rias y el crecimiento de la demanda para aumentar sus pre 
cida, mientras que el sector agrario el percibir la debí 
dided del gobierno» renueva sus démandas para obtener le 
elimineción del impuesto a la tierra y las retenciones a 
la exportación. Si el gobierno introdujera controles a 
los precios de los productos industriales, ae negara & re~ 
bajer les impuestos, estuviera dispuesto a no permitir un 
aumento en los salarios de, por ejemplo más de un Sk, y ae 
atreviera a iutroducir el control de cambios en caso de re 
novarae la especulación en el mercado de divisas; la esta- 
bilidad de precios estería asegurada. Pero luego de log
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golpee que ha re 
tusi tenga la fae 

Por supueeto que esto ae 
pa vuelta M un poor 

quizda la infloo 

   
ibido mo em probebie que 1 gobierno ac- 

vem suficiente pera tomas esaa medidas, 

igaifica que haya que esperar oe 
inflacidn aunal cercano al JOÉ, 

potenga a um ritmo de, digamos, mo 

o sólo sería saficiente para 

    

       

   

        

     
y tubtar eu grado > e les posinilidades de 

aumentar las expottaciones de productos induatrigles. 

   Ver Estudios, gpagito, pág. Sl, 

  

    Fey ame Enopónico 
2° Irbrestes de 1909. 

  

  

À Bimbeterio de Econoula y Trabajo, 
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