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La apertura de las economias del
Cono Sur de América Latina’

Eduardo R. Conesa

Resumen

En este articulo se analiza la politica de apertura de las econo-
mias del Cono Sur, principalmente Argentina y Chile, sobre la
base de dos puntos esenciales, a saber: primero, tanto en Ar-
gentina como en Chile la tarifa éptima esta entre 30 y 40 por
ciento. Por consiguiente, una politica de apertura que signi-
ficara protecciones mas bajas que la antedicha no seria con-
veniente a menos que se la compensara mediante una infrava-
loracion de nuestras monedas en el mercado de cambios. El se-
gundo punto analiza la gran importancia que la politica de
tipo de cambio tiene en el desarrollo econémico de nuestros
paises, y se concluye que los efectos de una sobrevaloracién
cambiaria son francamente negativos en cuanto al desarrollo y
sélo marginalmente positivos en cuanto a la contencién de la
inflacién.

El articulo analiza también los efectos de las politicas cambia-
ria y de apertura de los paises del Cono Sur en el comercio
intralatinoamericano.

l. Introduccion **

Después de cuatro decenios de economia dirigida, de
sustitucion de importaciones, de proteccion y de con-
troles en las economias del Cono Sur, hacia 1975-
1976 se produjo un reflorecimiento del liberalismo
economico. Esto es bien sabido y no he de entrar
en los detalles de este cambio ideoldgico, sin duda
influenciado por los vaivenes del oleaje histérico-poli-
tico. !

Sin embargo, me parece conveniente recordar cuales
son las premisas tenidas en cuenta, de manera mas

* Version revisadal de una conferencia pronunciada por Eduar-
do R. Conesa en el Congreso de Integracién Econdmica realiza-
do en la sede del Banco Interamericano de Desarrollo, auditoric
““Andrés Bello"”, en Washington D.C., los dias 22 y 23 de sep-
tiembre de 1982.

** E| autor agradece los comentarios del sefior Martin Arocena
sobre este trabajo, aunque lo libera de los errores que pueda
contener.

1 a. Martinez de Hoz, José A., Ministerio de Economia, Me-
moria, 29-2-76 a 29-3-81. b. Ferrer, Aldo, La posguerra; pro-
grama para la reconstruccion y el desarrollo econémico argen-
tino, Buenos Aires, El Cid Editor, 1982,
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o menos implicita, por los distintos gobiernos del
Cono Sur al promover la apertura de las economias
respectivas. 2

La importancia del sistema de precios
en el desarrollo econémico

Un primer punto de importancia fue la utilizacién del
sistema de precios como palanca para el desarrollo.
Un segundo punto intimamente relacionado con el
primero es la restauracién del principic de las ventajas
comparativas que habia sido dejado de lado, a alto
costo, por las politicas de sustituciéon de importaciones.

Es bien sabido, y ha sido extensamente debatido en
la economia contemporanea, que el sistema de pre-
cios puede actuar como un elemento vitalizador o
degradante de una economia, con influencia incluso
en el curso histérico-politico de los acontecimientos,
a tal punto que se podria llegar a formular una in-
terpretacién walrasiana de la historia por oposicion
a la interpretacion marxista de la misma. ®

En efecto, las sociedades que tienen un sistema de
precios que refleja las verdaderas escaseces pueden
utilizar todo el potencial de recursos de sus econo-
mias. Por el contrario, cuando los precios estan dis-
torsionados, cuando no reflejan la escasez relativa,
sea de los factores de la produccién, sea de los bienes
intermedios, de las materias primas o de los bienes de
capital, entonces se produce una distorsién econémi-

2 a. Castro, Sergio de, "Exposicion sobre el estado de la ha-
cienda publica', en Boletin mensual, Banco Central de Chile,
N¢ 642, agosto de 1981, pags. 1727-1809. b. Camela Vilanova,
W., Uruguay actual: un enfoque econémico. Tentativa de inter-
pretacion de sus variables basicas, Montevideo, Fundacion de
Cultura Universitaria, 1979. (Coleccién Economia y Sociedad,
1.) c. Macadar, L., Politica economica y desarrollo tecnolégico
en la nueva estrategia industrial en Uruguay; marco general de
hipétesis, Montevideo, Centro de Investigaciones Econdémicas,
1980.

3 Conesa, Eduardo R., “Tipo de cambio y desarrollo: la deca-
dencia econdmica de Espafia hacia 1600", en Integracion La-
tinoamericana, N° 53, diciembre de 1980, pags. 57-62.
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ca que nos impulsa a malas decisiones en lo refe-
rente a la utilizacion de nuestros recursos y nos hace
disminuir nuestra tasa de crecimiento y, por esta via,
nos impide alcanzar un nivel mas alto de bienestar
economico.

Esto es un hallazgo primario, un punto central de la
ciencia economica contemporanea. En su origen ya
habia sido intuido muy imperfectamente por Adam
Smith en su famoso libro “La riqueza de las nacio-
nes'’, publicado en 1776, en el cual nos habla de
una “‘mano invisible'. 4

Decia este autor que cualquier individuo o cualquier
productor, al buscar el maximo de su beneficio perso-
nal, en realidad, sin saberlo, como conducido por
una mano invisible, también alcanzaba y lograba que
se produjese el maximo beneficio social; para que esto
se verifique tiene que existir competencia perfecta.
Pero la economia moderna no ha quedado alli.

Se han efectuado posteriores desarrollos matematicos
de este punto y, hacia 1874, el poderoso cerebro del
matematico francés Léon Walras ® imagin6 un sistema
de ecuaciones, de precios y cantidades producidas y
consumidas que explica el funcionamiento de la eco-
nomia a través de las matematicas y provee las ba-
ses para la demostracion por otros de cémo, por la
accion de los precios, una economia competitiva pue-
de alcanzar un maximo en las fronteras de posibilida-
des de produccion, siempre y cuando —y esto es
muy importante subrayarlo porque condiciona en gran
medida la validez de la demostracion teérica— no
existan economias de escala o economias externas.

La economia moderna ha confirmado posteriormente
los hallazgos de Walras, por los cuales, a través del
llamado ‘‘tatonnement’’, es decir un proceso de prue-
ba y error con precios competitivos, la economia ma-
ximiza el bienestar y maximiza la produccion. Este
proceso competitivo en la fijaciéon de precios lleva a
una economia gradualmente a una éptima asignacién
de los recursos, a lo que se llama un Pareto éptimo.

Esta fue una premisa fundamental de todo el pen-
samiento aperturista de las economias del Cono Sur,
aunque no necesariamente explicita, en los discursos
de los que hicieron politica econémica.

Integracion y apertura

Aqui debo aclarar que los integracionistas deberian,
en rigor, aplaudir estos descubrimientos de Smith y

4 Smith, Adam, An Inquiry into the Nature and Causes of the
Wealth of the Nations, Nueva York, The Modern Library, 1937,
pag. 423.
% Walras, Léon, Eléments d’économie politique pure, Lausanne,
F. Pichon, 1896.
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Walras confirmados por los modernos estudios sobre
programacion lineal de Dorfman, Samuelson, Solow,
Kantorowich, etcétera.® En efecto, para que el sis-
tema de precios funcione bien, tiene que haber com-
petencia, y para que exista competencia el mercado
tiene que ser amplio, tiene que haber muchas firmas
y muchos consumidores. Si no hay competencia no se
verifican los beneficios de la libertad econémica. La
libertad econdmica por si misma no es suficiente, pue-
de ser libertad para los monopolios, para los pode-
rosos, ¥ esto no necesariamente coincide con el inte-
rés general.

En los estrechos mercados nacionales no se permite
que un sistema de precios funcione correctamente,
simplemente porque no hay suficiente competencia.
De ahi la necesidad de ampliar mercados para pro-
ducir una mayor eficiencia, una mejor asignacién de
los recursos y, por esta via, una expansion de la tasa
de crecimiento de nuestros paises.

La sustitucion de importaciones y
las ventajas comparativas

La hipétesis del aperturismo es que el estancamiento
econdémico de nuestros paises se debia a la destruc-
cion del sistema de precios como palanca dinamiza-
dora de nuestro desarrollo econémico. En dicha des-
truccién, uno de los elementos clave habia sido una
proteccién aduanera no del todo racional que habia
hecho caso omiso del principio de las ventajas com-
parativas. En efecto, la proteccion efectiva elevadisima
para industrias de alto costo de produccién con rela-
cién a los estandares internacionales implicaba sus-
traer recursos a las actividades primarias de agricul-
tura y ganaderia en Argentina y Uruguay, y la gran
mineria del cobre en Chile, para asignarlos a las nue-
vas industrias promovidas por tarifas elevadas en de-
trimento de la eficiencia general de la economia.

Como es sabido, el concepto de proteccion efectiva
nos ofrece un indicador del grado de incentivo que
un pais esta dando a las distintas actividades que in-
tegran su economia. Este indicador fue desarrcllado
originariamente por Bela Balassa y Harry Johnson,
quienes observaron que, para medir el efecto de la
proteccion aduanera sobre el sistema de incentivos,
no era suficiente la medicion de la proteccién nominal
a un producto determinado, sino que también era ne-
cesario observar el grado de proteccién a los insumos
que entran en su produccion.

En muchos de nuestros palses, antes de la apertura,
era frecuente encontrar protecciones nominales efec-
tivas del orden de 200 por ciento. En el caso de Chi-

¢ Dorfman, Robert, Samuelson, P. A. y Solow, R. A., Linear
programming and economic analysis, Nueva York, McGraw Hill,
1958.
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le, ™ por ejemplo, en enero de 1974 el arancel no-
minal promedio era de 94 por ciento, el arancel mas
frecuente era de 90 por ciento y el arancel maximo
era de 220 por ciento. En el caso de Uruguay, ¢ Larry
Sjaatad, Pedro Caumont y otros economistas llevaron
a cabo un estudio y llegaron a determinar que la pro:
teccion nominal promedio, antes del afo 1973, era
del orden de 139 por ciento. En el caso de Argen-
tina, hay muchos estudios sobre proteccion nominal y
efectiva. Quizas el mas notorio es el de Berlinski, *
quien concluye que hacia 1977 la proteccion nominal
en el pais, poco después de iniciarse la politica de
la apertura econémica, oscilaba entre un maximo de
120 y un minimo de — 21, con un promedio de 37
por ciento. Por otro lado, la proteccion efectiva os-
cilaba entre cifras maximas de 428 por ciento y un
minimo de — 35 por ciento. Estas cifras dan una
idea de lo aislados que estaban los mercados nacio-
nales de los tres paises del Cono Sur de los precios
relativos existentes en los mercados mundiales.

Ademads, regia el criterio de gravar fuertemente los
productos terminados y muy levemente a las indus-
trias de bienes intermedios y de bienes de capital,
lo cual tenia como consecuencia que el espectro in-
dustrial tendia a concentrarse en la producciéon de ar-
ticulos de consumo final excesivamente intensivos en in-
sumos importados. De esta manera, la industria se
torna adicta a la importacién de ciertos insumos sin
los cuales no puede subsistir. En especial, cuando hay
escasez de divisas por crisis de balanza de pagos,
estas industrias no pueden funcionar bien. A su vez,
la excesiva proteccion efectiva a sus productos finales
las torna adiposas e ineptas para exportar. Por eso,
existe un grado de verdad en ciertas criticas que se
han efectuado al modelo de sustitucién de importa-
ciones con fuerte énfasis en productos finales, y de
muy baja proteccién en materias primas y bienes de
capital.

Il. El argumento proteccionista

En realidad, la teoria moderna del comercio interna-
cional descalifica a casi todos los argumentos que jus-
tifican la proteccion. Casi todos ellos han sido victi-
mas de un ataque demoledor desde el punto de vista
tedrico y, a causa de ello, en el terreno de la econo-
mia, adolecen de poca respetabilidad técnica. Este

i Valenzuela, Guillermo, Efectos de la politica de apertura ex-
terna sobre la integracion latinoamericana, en Chile, Buenos
Aires, INTAL, inédito.

* Bergalli, Olga, Efectos de la politica de apertura externa sobre
la integracion latinoamericana en Uruguay, Buenos Aires, INTAL,
inédito.

% Berlinski, Julio, Proteccion arancelaria de actividades selec-
cionadas de la industria manufacturera argentina, Buenos Aires,
Ministerio de Economia, 1977.
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punto de vista estd quiza mejor representado en un
famoso articulo de Harry Johnson titulado “‘Optimal
Trade Intervention in the Presence of Domestic Dis-
tortions'', donde especificamente, refiriéndose a la
proteccién en los paises en desarrollo, este autor con-
cluye que solamente queda incolume y en pie el ar-
gumento de la tarifa optima para la proteccion. Dice
textualmente Johnson: ‘La teoria de la tarifa optima
descansa en la premisa segun la cual, si un pais
posee poder monopolico o monopsonico en los merca-
dos mundiales, los precios mundiales para sus expor-
taciones e importaciones no corresponderan al ingre-
so marginal de sus exportaciones o los costos mar-
ginales de sus importaciones. Y esta teoria asevera
que mediante la eleccion apropiada de derechos de
exportacion y de importacion, es decir, de impuestos
al intercambio comercial, el pais puede igualar los
precios relativos de los bienes para los productores
y consumidores domésticos con sus relativos costos
de oportunidad en el comercio internacional. En otras
palabras, la teoria de la tarifa optima descansa en la
existencia de una distorsion en los mercados inter-
nacionales considerados desde el punto de vista na-
cional de tal manera que los precios del mercado
divergen de los costos de oportunidad; y la tarifa
6ptima es entonces recomendada como un medio para
compensar dicha distorsién'.'?

Sin embargo, a pesar de la importancia de la teoria
de la tarifa 6ptima, se han hecho muy pocos esfuer-
zos para aplicar su racionalidad a algin pais especi-
fico y para discutir los problemas emergentes y sus
resultados. A este respecto, el INTAL ha sido una de
las pocas excepciones: en el mes de junio de 1981,
organizamos un seminario durante el cual distingui-
dos profesores de economia y econometristas de ni-
vel internaciohal discutieron y analizaron las elastici-
dades que enfrenta América Latina en la mayoria de
sus productos basicos de exportacion, tales como el
cobre, el café, las bananas, el azlcar, el trigo, la
carne, los granos, y debatieron prolongadamente los
problemas de la aplicabilidad de la tarifa optima."

1w Johnson, Harry G., “Optimal Trade Intervention in the Pre-
sence of Domestic Distortions”, en Caves, R. E., Kenen, P. B.
y Johnson, H. G. (compiladores), Trade, Growth and the Ba-
lance of Payments, North Holland, 1965, pag. 5.

11 Trabajos presentados en el Seminario sobre Politicas Comer-
ciales Optimas, Buenos Aires, 22 al 24 de junio de 1981:
a. Conesa, Eduardo R. “‘Aplicabilidad de la tarifa optima en
Argentina’’, en Integracion Latinoamericana, N°* 62, octubre de
1981, pags. 6-22. b. Kravis, Irving B., "Aranceles aduaneros
optimos, integracién y otras estrategias comerciales para Amé-
rica Latina'’, en Integracion Latinoamericana, N 64, diciembre
de 1981, pags. 2-13. c. Labys, Walter C., An Optimal Com-
mercial Policy to Counter Latin American Commodity Export
Instability, Buenos Aires, INTAL, 1981. Véase la version en es-
panol en este numero de Integracion Latinoamericana. d. Sir,
Gabriel, Import Tariffs, Export Taxes and Trade Policy Options
for Central America, Buenos Aires, INTAL, 1981. e. Diaz Fran-
jul, Manuel, EI mercado mundial del azicar, Buenos Aires,
INTAL, 1981. f. Gallegos, Carlos M., El mercado mundial del
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No he de entrar en los detalles econométricos de es-
tos estudios porque algunos ya han sido publicados
y otros lo serdn en el futuro. Lo que si me parece
imprescindible subrayar es que el argumento de la
tarifa optima tiene una demostracion mateméatica y
que la premisa, de la cual parte la demostracion, es
que un pais obtiene su maximo bienestar econdémico
cuando existe libre competencia, porque asi se ase:
gura que la tasa marginal de sustitucion en el con-
sumo sea igual a la tasa marginal de transforma-
cion en la produccion para cada par de productos, una
de las condiciones fundamentales de lo que los
economistas llamamos Pareto oOptimo de asignacion
de los recursos.

Y bien, para que la tarifa optima sea aplicable a un
pais, es necesario que éste pueda afectar los precios
de los productos que exporta o importa. Por ello, los
paises pueden ser agrupados en dos tipos: paises
que cuando exportan mas o exportan menos afectan
los precios que obtienen, y paises que, por ser muy
pequefos, tienen que tomar el precio internacional
para los productos que exportan como ya estableci-
do, ya que las cantidades que ellos ofrecen no son
suficientes para alterar el precio.

La Argentina y Chile estan definidamente en la ca-
tegoria de los palses que con sus mayores ventas
en los mercados internacionales pueden afectar por
lo menos el precio que reciben ellos, si no los mis-
mos precios internacionales. Este es un resultado
paradéjico porque, si hacemos los cémputos de la
proporcién del mercado mundial de los productos ba-
sicos de la exportacién argentina, vemos que al to-
mar un periodo, por ejemplo 1965-1969, las propor-
ciones de los mercados internacionales del trigo, del
maiz y de la carne, correspondientes a la Argentina,

banano 1981 y perspectivas para el mediano plazo, Buenos
Aires, INTAL, 1981. Véase este trabajo en este numero de
Integracion Latinoamericana. g. Lord, Montague J., Commodity
Export Demand of Latin America, Buenos Aires, INTAL, 1981.
Véase la version en espaiol en Integraciéon Latinoamericana,
N¢ 73, octubre de 1982, pags. 3-24. h. Lambertini, Adrian, El
comercio mundial de petrolec y las perspectivas de exportacion
de Venezuela, Buenos Aires, INTAL, 1981. i. Pizano Salazar,
Diego, “‘Café y politica econémica: aspectos de las experien-
cias de Colombia y Brasil”, en Integracion Latinoamericana,
N¢ 66, marzo de 1982, pags. 13-36. j. Behrman, Jere R., Seg-
mented Markets for Latin American Primary Commodity Exports:
Implications of Available Estimates for Identifying Dominant
Sources of Market Disturbances, Policies to Exploit Market
Power, and some Econometric and Modeling Questions. Buenos
Aires, INTAL, 1981, Véase la versién en espafiol en Integracién
Latinoamericana, N°® 73, octubre de 1982, pags. 25-41. k. Lonoff,
Marec, Panorama econdémico del mercado mundial de cobre
y computo de la elasticidad de demanda que enfrentan Chile y
Perd'’, en Integracion Latinoamericana, N° 64, diciembre de
1981, péags. 14-26. |. Adams, F. Gerard, '‘Las relaciones entre
el mercado del café y la economia brasilefia: sus consecuen-
cias para la politica comercial”, en Integracion Latinoamericana,
N* 66, marzo de 1982, pé‘gs. 4.12,
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oscilaron entre 7 y 22 por ciento, de manera que no
pareceria que fueran porcentajes suficientemente im-
portantes para poder cambiar los precios internacio-
nales. En el caso del cobre, Chile tiene una propor:
cién del mercado mundial que es de alrededor de
20 por ciento.

Si los precios estuvieran totalmente dados para Ar-
gentina y Chile, es evidente que a ambos paises les
convendria especializarse en los productos en los cua-
les tienen ventajas comparativas, es decir, Chile en
la produccién y exportacion de cobre y Argentina
en la produccion de granos y carne, y descartar cual-
quier clase de protecciones. De ahi la importancia de
analizar este problema de previo y especial pronun-
ciamiento que plantea la apertura econdmica. La aper-
tura econémica significa dar amplia libertad al prin-
cipio de la ventaja comparativa y significa aumentar
la inversion y expandir los sectores productivos de
cobre en Chile, y de granos y carne en Argentina.

Y bien, los resultados de las investigaciones que he-
mos hecho en el INTAL para Argentina y para Chile
indican claramente que estos dos paises no enfren-
tan curvas de demanda horizontales sino que, para
ambos paises, la curva de demanda de sus productos
basicos de exportacion ostenta una elasticidad que
cautamente puede establecerse en un numero de alre-
dedor de — 4. La formula de la tarifa optima es la
siguiente: '?

1 1
+ —_—
Esv Edw
L=
i — 1
Edw

donde Esv es la elasticidad precio extranjera de ofer-
ta de importaciones a Argentina y Chile igual a infi-
nito en el largo plazo, y Edw es la elasticidad de la
demanda precio de las exportaciones argentinas vy
chilenas que suponemos igual a — 4.

Es evidente que Esv, o sea la elasticidad-precio ex-
tranjera de oferta de importaciones a Argentina y a
Chile, debe ser igual a casi infinito por cuanto, prac-
ticamente en todos los productos del mercado mun-
dial, tanto Argentina como Chile poseen una propor-
cion de la importacion menor a 1 por ciento. Por
consiguiente, resulta muy dificil pensar que Argen-
tina o Chile puedan modificar los precios de los pro-
ductos de importacion, con lo cual la férmula se sim-
plifica al eliminarse el término

1

Esv

12 Véase Graaff, J. de V., Theoretical Welfare Economics, Cam-
bridge University Press, 1967.
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y toda la férmula pasa, por una simple transforma-
cion matematica, a convertirse en

1

Ed-1

Por aplicacion de esta formula resulta que la tari-
fa oOptima de importacién para Chile y para Ar-
gentina seria 33 por ciento. Esto significa que la
apertura economica enfrenta una objecion tedrica desde
el comienzo, puesto que los incentivos que la aper-
tura econdémica absoluta da a las importaciones de
ambos paises parecerfan excesivos a la luz de la
teoria de la tarifa optima.t®

La apertura de las economias de Argentina y Chile
también present6 algin problema vinculado al “tim-
ing” de las mismas. Ambos paises iniciaron su aper-
tura econdmica en un mundo que se encontraba en
recesion. Los paises industriales crecieron a una tasa
cercana a 6 por ciento en el decenio de 1960 y
hasta 1972, pero desde 1974 hasta 1982 la tasa de
crecimiento de los paises industriales ha sido de
alrededor de 1,6 por ciento. O sea, han vivido en
estado de permanenie semirrecesion y esto ha forta-
lecido las tendencias proteccionistas de dichos paises.
De manera que cabe preguntarse también si la opor-
tunidad de abrir las economias de los paises del Cono
Sur es la mejor cuando el resto de los paises, prin-
cipalmente los pafses industriales, estan cerrando las
propias. Es evidente que aqui hay un segundo pro-
blema que plantea el aperturismo. Este problema, sin
embargo, no es tan filoséfico como el de la tarifa
optima, sino que es un problema de oportunidad.

En el caso de Uruguay, es evidente que la tarifa
optima no se aplica pues este pals, por su tamafo
y muy escasa participacion en los mercados mun-
diales de carne y lana, no tiene posibilidad de afectar
sus términos de intercambio. La teoria de las ven-
tajas comparativas indica, pues, una proteccion insigni-
ficante. Esta solucion, sin embargo, no es politica-
mente factible pues 80 por ciento de la poblacion
del pais es urbana y 45 por ciento esta en la ciudad
de Montevideo. Una politica de cero proteccion im-
plicaria una fuerte redistribucion del ingreso de las
masas urbanas hacia el campo, hacia las explotacio-
nes ganaderas y agricolas de las cuales vive 20 por
ciento de la poblacién. En efecto, la eliminaciéon de
la proteccion implicaria una fuerte devaluacion real
del peso uruguayo que estimularia las exportaciones
de carne, cereales y lana, pero reduciria el nivel de

13 Qbviamente, en forma aiternativa se podria plantear la ne-
cesidad de fijar un impuesto a las exportaciones tradicionales
de ambos paises de 25 por ciento. Esta solucion, aunque es
el “optimum optimorum’”, no es buena para la integracion
latinoamericana. Es de destacar que el impuesto a la impor-
tacion tiende a sobrevaluar el tipo de cambio, en tanto que
el impuesto a la exportacién de productos basicos de expor-
tacién tradicional tiende a subvaluarlo.
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vida de la masa radicada en las ciudades, fuerte
consumidora de los dos primeros articulos. De donde
surge que la economia uruguaya tiene que experi-
mentar dificultades politicas y sociologicas enormes
para implementar una apertura total. Por ello es mas
facil politicamente ligarla a Argentina y a la integra
cion latinoamericana que a la integracion con la eco-
nomia mundial.

Ill. Apertura, tipo de cambio y desarrollo

El tipo de cambio de un pais es un instrumento esen-
cial en toda politica de desarrollo econémico. En
efecto, el tipo de cambio permite relacionar los pre-
cios internos con los externos. Si queremos que los
precios externos tengan un efecto benéfico sobre los pre-
cios internos no solamente no deberia haber ta-
rifas, excepto en los casos ya mencionados de la ta-
rifa 6ptima, sino que, ademas, el mismo tipo de cam-
bio no deberia estar distorsionado y deberia repre-
sentar un tipo de cambio de equilibrio a largo plazo.

El caso de Espafia hacia 1600

El tipo de cambio sobrevaluado puede tener un efec-
to negativo sobre el desarrollo econdmico de un pais.
He de ilustrar mi tesis analizando cuatro casos dis-
tintos, en forma muy sintética. En el primero, me
explayaré un poco mas pues se trata del caso histo-
rico de nuestra Madre Patria con el descubrimiento
y la explotacién del oro y la plata de las colonias
americanas.!? Es sabido que del afio 1500 al afo
1600, los precios se cuadruplicaron en Espafa. Este
aumento considerable se debié a la gran afluencia
de metales, el oro y la plata de América. Esta in-
flaciéon hizo que en ese pais todo resultara muy caro
para los estandares internacionales. Los salarios cre-
cieron ‘“‘pari passu’ con los precios.

Sin embargo, no ocurrié exactamente lo mismo en
otros paises de Europa. En Francia, por ejemplo, las
cifras de estudios similares a los efectuados en Es-
pafa indican que los precios subieron 150 por cien-
to, y lo mismo demuestran las cifras disponibles re-
ferentes a Inglaterra. Ademds, y esto es muy im-
portante, las estadisticas muestran que los salarios,
entre 1500 y 1600, sdlo subieron 30 por ciento, tan-
to en Francia como en Inglaterra, no obstante haber
aumentado los precios en 150 por ciento.

;Cudl fue la consecuencia entonces de que los pre-
cios y salarios se hayan cuadruplicado en Espafa y
que los precios s6lo hayan subido una vez y media
en Inglaterra y Francia, en tanto que los salarios sélo
lo hayan hecho en 30 por ciento en estos dos (lti-

14 Conesa, Eduardo R., “Tipo de cambio...", ob. cit.
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mos pafses? La respuesta es muy sencilla. Al multi-
plicarse los salarios por cuatro en Espafia y subir
sélo 30 por ciento en !Inglaterra y Francia, dieron un
extraordinario margen de ganancia a las industrias
francesas e inglesas, y también de otros paises de
Europa. La consecuencia fue que Espafia se consti-
tuyé en una mera intermediaria entre el oro y la plata
de América, y las manufacturas y la agricultura euro-
peas. Muy poco de ese oro y de esa plata quedd en
Espafia. Es cierto que el gobierno espafiol traté en
todo momento de retener ese oro y, al mismo tiem-
po, pagar las importaciones de oro con la exporta-
cion de manufacturas de Espafia a las Indias. Es
cierto también que Espafia ideé el famoso sistema
de flotas y galeones y todas las estructuras juridicas
de la Casa de Contratacion de Sevilla a los efectos
de monopolizar el comercio con las Indias. Pero tam-
bién es cierto que ese sistema de control fracasd v,
seglin nos dice un autor, Ubert Herring, a principios
de siglo XVII, afio 1600, la industrializada Europa
septentrional suministraba las 5/6 partes de los bie-
nes manufacturados consumidos en Espafia y las 9/10
partes de los bienes que Espafia embarcaba a Amé-
rica.

Es desolador analizar los distintos trabajos y escritos
de economistas de la época. Pero vemos que en el
afio 1600 se habla de la aridez, la deforestacion y
la decadencia agricola, de la emigracion de trabaja-
dores, de las expulsiones, de los excesos de las ma-
nos muertas, de vocaciones eclesiasticas, de vaga-
bundos, de desprecio al trabajo v de las flaquezas
de los favoritos y de los reyes como causa de la de-
cadencia espafiola. Yo no creo en esa vision super-
ficial de la historia de Espafia. Creo que la causa de
la decadencia no estd ni en el caracter espafiol, ni
en el catolicismo, ni en la calidad de la sangre espa-
fiola comparada con la francesa, la inglesa o la ale-
mana. la causa estd en el sistema de precios mismo
y en particular en la sobrevaloracion cambiaria que
experimentd Espafia con motivo de la afluencia del
oro y la plata de América. Esto significé para Espafia
su ruina econémica.

El caso de Inglaterra hacia 1925-1931

Otro caso de estancamiento econdmico debido a la
sobrevaloracién cambiaria lo tenemos en Inglaterra
en el decenio de 1920. En Inglaterra se habia produ-
cido, con motivo de la Primera Guerra Mundial, una
fuerte inflacién, pero las autoridades decidieron res-
tablecer, hacia 1925, la paridad de preguerra. La con-
secuencia de esto fue que para mantener esa paridad
Inglaterra debié subir sus tasas internas de interés.

Estas altas tasas de interés, a su vez, influenciaron
negativamente a la inversién y desalentaron la acti-
vidad econdémica. Ante la caida de la actividad econd-
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mica y ante las dificultades para exportar debido al
cambio sobrevaluado, Inglaterra vivio, desde 1925
hasta 1931, afio en que abandoné el patréon oro, en
un perfodo de perpetua recesion. Esto es muy bien
conocido en la historia econémica mundial y habia
sido sabiamente previsto en un famoso articulo de
Lord Keynes '5 titulado ‘“‘Las consecuencias econdmi-
cas de Mister Churchill”, del afio 1925. Decia literal-
mente Keynes: “El efecto de la sobrevaloracion cam-
biaria es disminuir los precios en moneda local de
las importaciones vy exportaciones. El resultado es
dual: por un lado, fomentar las importaciones y, por
el otro, desalentar las exportaciones y, de esta mane-
ra, tornar el balance de comercio en contra de noso-
tros. En este punto, el Banco de Inglaterra se interesa
porque, si no hace nada, tendrd que pagar el saldo
negativo del balance en oro. El Banco de Inglaterra
ha aplicado, en consecuencia, dos remedios efectivos.

"E| primer remedio es poner obstaculos para nuestros
préstamos usuales al exterior por medio de un em-
bargo a los préstamos a extranjeros y, recientemente,
a los préstamos coloniales también; y el segundo
remedio es alentar a Estados Unidos para prestarnos
dinero por la via de mantener la situacién sin prece-
dentes de una tasa de interés uno por ciento mas
alta en Londres que en Nueva York".

El caso de Argentina: 1898-1913

Existen también casos historicos opuestos de infrava-
loracién cambiaria. El caso més claro es el de la
misma Republica Argentina hacia 1900. En 1890 Ar-
gentina experimenté una seria crisis econdomica con
una fuerte devaluacion de la cual fue saliendo len-
tamente y, a medida que el pais lo hacia, el tipo de
cambio tendia a valorizarse. Pero al valorizarse el tipo
de cambio se desalentaban las exportaciones, y la
clase dirigente de aquella época, para evitarlo, san-
cioné una ley de convertibilidad oro por la cual en
lugar de fijar una conversién de uno a uno establecié
una paridad de 44 centavos el peso oro por cada peso
papel, o, lo que es lo mismo, 1 peso oro igual a 2,27
pesos papel. 1¢

El resultado de esta experiencia destaca la importan-
cia de tener un adecuado tipo de cambio para pro-
mover el desarrollo econémico. Efectivamente, de 1899
a 1913, Argentina experimenté una tasa de creci-
miento inusitada para esa época, 6,3 por ciento anual.
La tasa de inversion alcanzd a 40 por ciento del PIB.
Y al finalizar el mismo periodo, hacia 1913, la canti-
dad de oro existente en la Caja de Conversién de la

15 Keynes, John Maynard, Essays in Persuasion, Nueva York,
The MNorton Library, 1963, pag. 253.

16 Moyano Llerena, Carlos, La ley de conversion de 1899, Bue-
nos Aires, Facultad de Dereche y Ciencias Sociales, 1934.
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Reptiblica Argentina superaba la que tenian las arcas
del mismisimo Banco de Inglaterra.!7/?®

El caso de Corea: 1963-1973

En tiempos modernos podemos observar el caso de
Corea del Sur. Este pais en el decenio de 1950 siguid
una politica de sustitucion de importaciones; el sector
manufacturero constituia alrededor de 6 por ciento del
PIB y las exportaciones de manufacturas practicamen-
te no existian. Tan so6lo en 1962 se produce un cam-
bio en el énfasis al pasar de una politica de indus-
trializacion por la via de la sustitucidn de importa-
ciones a un enfoque de apertura basado principal-
mente en la subvaluacién cambiaria y en la promo-
cion de exportaciones industriales. En los diez anos
siguientes a 1962, el PIB crecié a una tasa de 9 por
ciento por afo, Las inversiones como proporcion del

7 Diaz Alejandro, Carlos, Ensayos sobre la historia econdémica
argentina, Buenos Aires, Amorrortu, 1973 (Biblioteca de Eco-
nomia Politica).

18 Ford, A. G., El patréon oro: 1880-1914; Inglaterra y Argen-
tina, Buenos Aires, Instituto Torcuato Di Tella, 1966.
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PIB se duplicaron y fueron financiadas principalmen-
te con ahorro doméstico. El capital se us6 de manera
eficiente, tal como surge del analisis de la tasa in-
cremental capital-producto de solamente 2,5 en todo
el periodo de 1963 a 1973. Ademas, cabe destacar
que el rapido crecimiento de la productividad fue
también facilitado por una fuerza de trabajo bastante
adiestrada y con un nivel de cultura bastante elevado. 1

IV. La implementaciéon de la apertura

El caso argentino

Pasamos ahora a considerar separadamente las poli-
ticas de apertura de la econcmia seguidas por Ar-
gentina, Chile y Uruguay, respectivamente, poniendo
especial énfasis en el problema del tipo de cambio.

Si tomamos como referencia el afio 1965 y fijamos
la paridad real de ese afio como igual a 100, en los

1% World Development Report, Washington, D.C., World Bank,

1981.
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anos 1973, 1974 y 1975 Argentina sufrié una cierta
sobrevaloracién cambiaria, al oscilar la paridad cam-
biaria de estos tres afios en 80 por ciento respecto
de la paridad del afio 1965. Sin embargo, en 1976,
con motivo de la asuncion del nuevo gobierno y la
iniciacion de la politica de apertura y de solucién
de graves problemas de deuda externa y balanza de
pagos, se produce una fuerte devaluacion y el indice
del tipo de cambio trepa a 118 por ciento, es decir,
casi 20 por ciento mas alto que el tipo de cambio del
afio base 1965. En el afio 1977 —cuando se afirma
concretamente la politica de apertura— el tipo de
cambio estaba a 108 por ciento con relacién a un
tipo de cambio real con base para 1965, segun puede
apreciarse en el grafico 1.

Cabe sefialar que en este periodo inicial de apertura,
la economia argentina restablecié rapidamente su sa-
lud econémica alcanzando en 1977 una tasa de cre-
cimiento cercana a 5 por ciento anual. Hacia fines

Grafico 2: Argentina. Tasas reales de interés
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de 1977, sin embargo, la politica econémica deja de
otorgar prioridad a la balanza de pagos para pasar
a poner énfasis en el problema inflacionario. En un
primer momento, el gobierno ataca la inflacion utili-
zando la variable monetaria. 2 Sanciona la nueva ley
de entidades financieras, que supuestamente permiti-
ria un mejor control de la oferta monetaria, y es asi
como en los meses de agosto, septiembre, octubre,
noviembre y diciembre de 1977 la oferta monetaria
entendida como M1 decrece en términos reales en
18 por ciento. ' La consecuencia de esta politica mo-
netaria restrictiva fue una fuerte alza en la tasa de
interés, que podemos apreciar en el grafico 2. Como
resultado del monetarismo, en el Gltimo trimestre de

20 Arce, Horacio, Efectos de la politica de apertura extema
sobre la integracion latinoamericana en Argentina, Buenos
Aires, INTAL, inédito.

21 Memoria del Banco Central de la Republica Argentina, 1977,
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1977 y comienzos de 1978 se produjo una fuerte
recesidon econdmica y una caida del PIB de 4 por
ciento durante el afio 1978. Esta recesion persuade
a las autoridades de la inconveniencia de usar la
oferta monetaria como variable de control de la in-
flacién, dados los altos costos que conlleva por sus
efectos recesionistas. De modo tal que, a partir de
diciembre de 1978, se decide usar la politica de tipo
de cambio como elemento en la lucha contra la in-
flacion. Para frenar al aumento de los precios se se-
guird un aumento gradual cada vez menor del tipo
de cambio. Como existen ciertos vasos comunicantes,
cierta relacion entre los precios externos y los precios
internos, la competencia y las importaciones haréan
que los precios internos bajen paulatinamente. Con-
cretamente, se piensa que los precios internos deben
subir solamente en una tasa igual a la tasa de in-
flacion internacional méas la tasa de devaluacién. De
esta manera, disminuyendo paulatinamente la tasa de
devaluacién de un modo prefijado, la tasa de infla-
cion deberfa converger e igualarse a la cada vez me-
nor tasa de devaluacion.

Esta teoria supone la vigencia de la ley del precio
tinico o, por lo menos, una fuerte relacién entre los
precios internos y los externos. Esa relacién, si bien
es indudable que existe en el largo plazo, puede de-
morar varios afos para su verificacion en el rubro
de los productos industriales. En el caso de los pro-
ductos tipicos de exportacion de Argentina, como
el trigo, la carne y el maiz, la relacion de precios
internos y externos es inmediata, pero nada asegura
la estabilidad de los precios internacionales de estos
productos.

Lo cierto es que por una causa u otra la convergen-
cia no se produce claramente. Los precios internos
contindan su ritmo de crecimiento y no se adecuan
a la tasa maés lenta de devaluacion. Esto provoca
una cada vez mayor sobrevaloracién cambiaria, y es
asi como el tipo de cambio real pasa de 108 en
1977 a 84 en 1978, a 58 en 1979 y a 46, es decir
a menos de la mitad del tipo de cambio real vigente
en 1965, en el ailo 1980. Este bajo tipo de cambio
real estimula las importaciones y desestimula, con

Grafico 3: Argentina. Coeficiente de exportaciones e importaciones.
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ciertos retrasos, las exportaciones. Es por ello que
se produce un desequilibrio en la balanza de pagos,
verificable en un déficit en cuenta corriente de casi
5 mil millones de doélares en el afo 1980. En el
grafico 3 podemos ver una curva con el coeficiente
de exportaciones/PIB y el coeficiente de importacio-
nes/PIB, y vemos cémo en los afios 1979, 1980 y
1981, este (ltimo coeficiente de importacion/PIB su-
pera ampliamente al coeficiente exportacion/PIB. Esto
se debe precisamente a la politica cambiaria a la
que hemos hecho referencia.

Pero no termina allf la historia, porque para mantener
el tipo de cambio tan bajo durante 1979-1980, Ar-
gentina debid seguir el ejemplo inglés de los afos
1925-1931. En efecto, para mantener ese tipo de
cambio fue necesario subir las tasas de interés, a
los efectos de mantener una afluencia de fondos en
el mercado de cambios y permitir, de esta manera,
el mantenimiento del tipo de cambio con cronograma
de devaluacion prefijado que se dio en llamar “la

tablita''. Asi es como la tasa de interés activa real
en el ano 1980, segln surge del grafico 2, estuvo en
el orden de 20 por ciento con el consiguiente efecto
depresivo sobre la actividad econdémica. En cuanto a
la tasa pasiva, si bien parece ser levemente negativa
cuando se la compara con el indice de precios inter-
nos, es altamente positiva cuando se la compara con
el grado de devaluaciéon del ddélar, ya que estimula
la entrada de divisas, su conversién a pesos, su colo-
cacion a interés y la ganancia de un alto interés no-
minal en pesos que, convertidos nuevamente a déla-
res, arrojaban un interés de alrededor de 50 por cien-
to. En efecto, la tasa de interés pasiva acompaiaba
a la tasa de inflacién, siempre mas elevada que la
tasa de devaluacion. Con esta politica se estimuld el
endeudamiento externo total, como puede verse en
el grafico 4. Este subidé de 9.700 millones de délares
en 1977 a 12.500 millones de dodlares en 1978, a
19.000 millones de délares en 1979, 27.000 millones
de dolares en 1980 y 35.000 millones de-ddlares en
1981. La deuda externa privada trepd de 3.600 millo-

Grafico 4: Argentina. Deuda externa en concepto de capital
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nes de ddlares en 1977 a 15.600 millones a fines
de 1981. A numerosas empresas privadas, incluso a
las empresas publicas, les era conveniente obtener
fondos en el exterior por la via del endeudamiento
puesto que la tasa de interés que debian pagar en
dolares era mucho menor que la que se pagaba en
el mercado interno por fondos en pesos, siempre y
cuando se mantuviese ‘‘la tablita’’, que operaba como
un seguro de cambio.

Creo que entre la sobrevaloracion cambiaria y las al-
tas tasas de interés, se puede dar una buena explica-
cion de la baja tasa del crecimiento del PIB en los
afios 1978 (—4) y 1980 (0), poniendo énfasis para
el afo 1978 en el impacto de las altas tasas de in-
terés y, en el afio 1980, en la sobrevaloracion cam-
biaria y en las consiguientes altas tasas de interés.

Sin embargo, la politica de apertura de la economia
de esta época tuvo sus elementos positivos. En efecto,
la tasa de inversion, es decir, la participacion de la
inversion en el PIB, subié entre 1976 y 1980 de 21
a 24 por ciento. Incluso la inversion llegd a 27 por

Grafico 5: Argentina. Intercambio comercial con ALALC
(Millones de ddlares)
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ciento del PIB en el cuarto trimestre de 1980. Y si
bien la sobrevaloracién cambiaria ha tenido ciertos
efectos negativos en cuanto a la dindmica del creci-
miento, también ha tenido ciertos efectos favorables,
que deben destacarse, sobre el salario real. 2 Ademads,
las importaciones de bienes de capital constituyen,
en la Republica Argentina, alrededor de un tercio del
total de las importaciones, y en el periodo 1979-1980
pasaron a constituir la mitad de las importaciones
totales. De manera que, si bien en términos de cre-
cimiento del producto bruto la experiencia aperturista
no parece ser del todo edificante, debe computarse
como contrapartida el crecimiento potencial provenien-
te de la extraordinaria actividad de inversion, tanto
publica como privada, que se registré6 en este pe-
riodo.

También como parte del balance de la politica de
apertura de la economia, debe consignarse una maés

22 Di Tella, Guido, '‘Paradojas de la politica econdémica’, en
Criterio, Buenos Aires, N* 1839, 10-7-1980, pags. 382-389.
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grande e importante tasa de participacion de expor-
taciones y de importaciones en el PIB. En efecto,
tradicionalmente en Argentina estas tasas han estado
entre 8 y 11 por ciento, llegando a un punto bajo
en los afios 1975 y 1976. Sin embargo, las impor-
taciones divididas por el PIB, en el afio 1980, llegan
a 15 por ciento y las exportaciones, en el mismo
ano, a 11 por ciento, lo cual indica que efectivamen-
te la economia argentina tendié a abrirse al resto
del mundo. Dentro de este contexto, es conveniente
analizar lo ocurrido con las importaciones argentinas
de la ALALC. Estas subieron rapidamente partiendo
de 800 millones de délares en 1976, antes de la po-
litica de apertura, y llegaron a 2.000 millones de
dolares en 1980; es decir, hubo una duplicacién en
exceso. Por el lado de las exportaciones también hubo
un aumento considerzble, pasando éstas de alrededor
de 1.000 millones en 1976 a cerca de 1.800 millo-
nes en el afio 1980, lo cual es atestiguado por las
curvas correspondientes de intercambio comercial de
Argentina con la ALALC que se aprecian en el gra-
fico 5. Es interesante mencionar que este aumento

Grafico 6: Argentina. Intercambio comercial con paises
(Millones de délares)
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del comercio se ha producido no obstante que Argen-
tina, de las 1.882 concesiones otorgadas en las Lis-
tas Nacionales, rebajé los margenes de preferencia,
inclusive en algunos casos los elimin6, en 1.763 con-
cesiones, o sea en 94 por ciento y, en cambio, los
margenes de preferencia que no se han modificado
o que se han aumentado fueron solamente de 119,
o sea de 6 por ciento. No obstante esta disminucion
de los mérgenes de preferencia, los mismos no pa-
recen haber incidido en forma negativa sobre la inte-
gracién con América Latina. Volveremos a este punto
al sacar las conclusiones correspondientes a estas con-
sideraciones, después de tratar los casos de Chile y
Uruguay.

En el caso del Grupo Andino, sin embargo, las cifras
son menos claras y apuntan a un fuerte incremento
de las importaciones provenientes del Grupo Andino,
que pasan de 200 millones de ddlares en 1976 a
500 millones de délares en 1980. Las exportaciones
de Argentina al Grupo Andino, sin embargo, no crecen
en la misma proporcién, puesto que, simplemente, pasan
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de 260 millones en 1976 a 370 en 1980, lo cual hace
evidente que ha habido una tendencia més fuerte a im-
portar que a exportar por parte de Argentina pero, de
cualguier manera , se ha producido un incremento en
el comercio con América Latina, tal como se muestra
en el grafico 6.

El caso chileno

En el caso de Chile, la politica de apertura tuvo ca-
racteristicas muy exitosas desde 1977 hasta 1980.
Durante esos afos el PIB crecié: 9,9 por ciento en
1977, 8,2 por ciento en 1978, 8,3 por ciento en 1979
y 6,5 por ciento en 1980.

Correlativamente, las exportaciones pasaron de alre-
dedor de 2 mil millones de délares en 1977 a 4.800
millones de délares en 1980, ganando un liderazgo

Grafico 7: Chile, Exportaciones e importaciones totales
(Millones de délares de cada afo)
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en el proceso de crecimiento, como puede apreciarse
en el gréfico 7, donde se observa el monto de ex-
portaciones e importaciones y en el grafico 8, donde
se presentan los coeficientes de exportacién e impor-
tacion sobre el PIB. En razén de que la tasa de
inversion bruta fija sobre el PIB se ha mantenido
extremadamente baja en el periodo analizado, alrede-
dor de 10 por ciento, es evidente que el estimulo
a la demanda no provino de la inversion. Es conocido
que tampoco lo dieron los salarios, lo cual tiende a
confirmar la interpretacién del proceso de desarrollo
chileno como inducido por el crecimiento de las ex-
portaciones. -l

El grafico 9 muestra el tipo de cambio real experi-
mentado por la economia chilena en 1965-1980. Ob-
servamos que el tipo de cambio de los afos 1974,
1975 y 1976 supera en 100. por ciento el tipo de
cambio promedio de 1965-1972 y en 200 por ciento
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el tipo de cambio de 1972. Pareceria que el espec-
tacular crecimiento de las exportaciones de los anos
1977, 1978 y 1979 fuera una consecuencia rezaga-
da de la fuerte devaluacion real que tuvo lugar du-
rante el periodo 1973 a 1976. Nuestra hipotesis pre-
liminar sobre la importancia del tipo de cambio
parece asi confirmarse. En otras palabras, si bien
Chile redujo su arancel promedio de 90 por ciento
a 10 por ciento, la devaluacién compensé con creces
la reduccion de aranceles. Por el otro lado, como
el sector exportador tradicional, es decir, las grandes
minas de cobre, son propiedad estatal, las mayores
utilidades provenientes de la devaluacién tuvieron el
efecto equivalente a un impuesto optimo a la expor-
tacion, dado que las mayores utilidades de CODELCO
ingresan al Tesoro y la rigidez de las estructuras pro-
ductivas estatales impiden un aumento rapido de la
exportacion. Es asi como el cobre, que a comienzos
del decenio de 1970 constituia 80 por ciento de las
exportaciones de Chile, paso a menos de 46 por cien-
to en 1980.

El proceso de crecimiento de las exportaciones, sin
embargo, tiende a desacelerarse rapidamente y con-
vertirse en negativo en 1981 y 1982, y esto ocurre

en momentos en que el tipo de cambio real declina,
como puede apreciarse en el grafico 7. En efecto,
las exportaciones en dolares corrientes bajaron de
4.800 millones en 1980 a 3.900 millones en 1981.

El grafico 9 muestra una tendencia a la sobrevalora-
ciéon cambiaria en 1979, 1980 y 1981, que provoca
una necesidad de altas tasas de interés internas. De
la misma manera puede observarse un fuerte creci-
miento de la deuda externa en los Gltimos afios del
periodo analizado; este crecimiento fue sin duda es-
timulado, como en el caso de Argentina, por las altas
tasas de interés internas y el seguro de cambio que
implicaba, para los que se endeudaban en ddlares,
la existencia de un cronograma de devaluacién. De
esa manera la deuda externa privada pasa de 443
millones de délares a fines de 1974 a 4.693 millo-
nes de dolares en 1980. En 1981 ese endeudamiento
parece haberse acentuado.

En cuanto a la incidencia de la politica aperturista
sobre la integracién latinoamericana, las cifras reve-
lan, paradojicamente, un efecto benéfico. En efecto,
las exportaciones a la ALALC, que rondaban en el
orden de 10-15 por ciento de las exportaciones tota-

Grafico 8: Chiie. Coeficienies de importaciones y exporiaciones
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les, pasan a cifras de 28 por ciento en 1977, con
tendencia a declinar en 1981. Las importaciones de
la ALALC/ALADI también suben, y pasan de niveles
de 20-26 por ciento en periodos anteriores a 1973,
a cifras del orden de 30-28 por ciento en 1976 y
1977 con tendencia nuevamente a disminuir hacia
1981, (Véase al respecto el grafico 10.) Este incremen-
to del comercio intralatinoamericano es tanto mas pa-
radéjico si tenemos en cuenta que Chile, de las 988
concesiones otorgadas en las Listas Nacionales, redu-
jo los margenes de preferencia en 935, es decir, en
95 por ciento, y sélo dejé sin modificaciones o au-
menté el margen en 53 concesiones, o sea el 5 por
ciento de ellas.

En definitiva, no se puede concluir que la politica de
apertura haya perjudicado al proceso de integracion
real de Chile con paises latinoamericanos, aunque

ciertamente el arancel vigente no pudo implicar una
preferencia ni un estimulo suficientes para las im-
portaciones de América Latina. Cabe sefialar, sin em-
bargo, que la politica de tipo de cambio sirvié para
promover exportaciones de Chile a la ALALC/ALADI
y al Grupo Andino de manera espectacular, pero, por
parte de las importaciones, el avance de la integra-
cién es mas lento.

Tampoco las cifras indican una disminuciéon del co-
mercio con el Pacto Andino, no obstante el retiro
de Chile de dicho esquema de integracién en octubre
de 1976. Antes bien, las cifras del comercio con este
tltimo Grupo se han elevado con posterioridad a di-
cha separacion,

Como resumen, en el grafico 10 se presenta la par-
ticipacion del mercado regional en el intercambio co-

Grafico 9: Chile: Evolucion del tipo de cambio real (Base 1965 = 100)

(Deflacionado por indice de precios al consumidor)
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Grafico 10: Chile. Participacion del mercado regional en el intercambio comercial (% del total)
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Grafico 11: Uruguay. Evolucion del tipo de cambio real (Base 1975 — 100)
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mercial, del que no se puede desprender ninguna
consideracion negativa acerca de la incidencia de la
politica de apertura sobre el mismo.

El caso uruguayo

Uruguay ha sido uno de los paises de América Lati-
na que, debido al estrecho tamafo de su mercado
nacional, ha tenido mas problemas con la politica de
sustitucion de importaciones a nivel nacional. Su tasa
de crecimiento del PIB promedio en el periodo pre-
aperturista 1971-1974 fue de 1,1 por ciento anual;
este estancamiento de la economia uruguaya en reali-
dad se venia manifestando a partir de 1958.

La apertura de la economia iniciada en 1974 implicd
una devaluacion en el tipo de cambio real de 17 por
ciento en 1975 respecto de 1974,

Correlativamente, el promedio del arancel bajé de 139
por ciento a 44 por ciento en 1980.

El desempefio de la economia mejoré notablemente
durante el inicio del periodo aperturista. Asi, la tasa
anual de crecimiento del PIB 1975-1980 fue de 5 por
ciento, promedio que se compara favorablemente con
la de 1958-1974. La tasa de inversion subié de 11,1
por ciento del PIB en 1974 a 23,2 por ciento en
1980.

Tal como sucedié en Argentina y en Chile, hacia el
final del periodo comienzan a sentirse ciertos efectos
de la sobrevaloracién cambiaria, consecuencia del uso
del tipo de cambio como instrumento de estabiliza-
cion monetaria por medio de un cronograma de de-
valuacion preanunciado y decreciente. Al igual que
aquellos dos paises, Uruguay experimenta una valo-
rizacion de su propia moneda que, tomando como
base 100 al afio 1975, llega a 70 en 1979. La sobre-
valoracion cambiaria se mantiene en parte merced a
una politica con tendencia a perpetuarse y luego des-
truirse a si misma mediante altas tasas de interés
nominales internas que facilitaban, en conjuncién con
el seguro de cambio que implicaba el cronograma de
devaluacion, una constante y artificial oferta de divi-
sas que buscaban colocarse en el mercado uruguayo.
Es asi como la deuda externa puiblica trepd de 955
millones de doélares en 1974 a 3.129 millones a fines
de 1981.

El impacto de la apertura en la integracion latinoame-
ricana ha sido positivo, no obstante que Uruguay re-
dujo los méargenes de preferencia de 327 (= 40 %)
de las 818 concesiones en Lista Nacional otorgadas en
el seno de la ALALC. En efecto, las exportaciones a
paises de la ALALC/ALADI crecieron de 110 millones de
délares en 1975 a 393 millones en 1980. Como pro-
porcion del total de exportaciones también se visua-
liza un incremento de |a relacion con América Latina
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.al pasar las exportaciones de América Latina de 29

por ciento del total en 1975, a 38 por ciento en
1980. No cabe duda de que dentro de este incremento
han tenido influencia las relaciones especiales emer-
gentes de los acuerdos suscriptos con Argentina (CAU-
CE) y con Brasil (PEC).

V. Conclusiones

Abrumados por la inflacién, el intervencionismo y los
controles, los paises del Cono Sur intentaron un re-
nacimiento economico por la via de la aplicacion de
principios tradicionales de la economla, tales como el
de la ventaja comparativa y el uso de un sistema de
precios competitivo, como palancas del desarrollo y
el bienestar econdémico.

Desde el punto de vista de la teoria econémica gene-
ral, sin embargo, la apertura econdmica requiere la
dilucidacion de una cuestion de previo y especial pro-
nunciamienio: la aplicabilidad de la teoria de la tari-
fa optima a Argentina y Chile. En efecto, estos dos
paises no son ‘“‘price takers'” en el mercado interna-
cional de sus productos béasicos de exportacion. Ar-
gentina enfrenta una elasticidad precio de la demanda,
para sus productos basicos de exportacion, de alrede-
dor de — 4. Chile, por su parte, enfrenta una elasti-
cidad similar para el cobre. Las elasticidades indicadas
son coherentes con, alternativamente, una proteccion
aduanera de 30-40 por ciento, o un impuesto a la
exportacién de los productos basicos de 25 por cien-
to. Es bien sabido que un derecho de importacion
genera una sobrevaloracion cambiaria que, a su vez,
crea problemas adicionales para la promocion de ex-
portaciones no tradicionales; en cambio, el derecho
de exportacion genera infravaloracion cambiaria y pro-
testas de tipo politico por parte de los exportadores
tradicionales. No estd claro si las autoridades de
Chile y Argentina tuvieron presente, al formular sus
politicas de apertura, este importante problema teérico-
practico.

En los tres paises, Argentina, Chile y Uruguay, hubo al-
gunos problemas con el uso del tipo de cambio como
intrumento de estabilizacion monetaria. En efecto, la
eficacia de dicho instrumento en funcion del objetivo
basico es discutible y, en cambio, el impacto nega-
tivo de la sobrevaloracion cambiaria sobre el desarro-
llo y la deuda externa es evidente.

No obstante el inconveniente citado, aparentemente la
apertura de la economia ha tenido efectos positivos
sobre la integracion latinoamericana real, dando pie
a la interpretacion segun la cual la libertad economi-
ca, espontaneamente, por razones de cercania y costos
relativos, puede ser un natural instrumento de inte-

gracion.
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A pesar de la reduccion de los margenes de prefe-
rencia a favor del comercio intralatinoamericano, la
relacion con América Latina se fortalecid, lo que in-
duce a pensar en la conveniencia de reducciones ta-
rifarias simples e iguales para todos los productos
como medio de simplificar complejos mecanismos de
integracion y facilitar el comercio intralatinoamericano.
Institutos sencillos y de aplicacion general, tales como
el margen de preferencia establecido en el articulo 5
del nuevo Tratado de la ALADI, pueden ser mas efi-
caces para la promocion del comercio intrarregional
que complejos mecanismos casuisticos de negociacion
producto por producto, utiles al comienzo, pero de
dudosa efectividad una vez establecida una corriente
comercial.

La sobrevaloracién cambiaria, sin embargo, hacia el
final del periodo, ha afectado principalmente a cana-

estudios econdmicos

les de comercializacion de manufacturas que en su
mayor parte se diriglan a la ALALC/ALADI y, de esta
manera, ha reducido con cierto rezago temporal de
un aio, el crecimiento del comercio intrazonal. Asi,
por ejemplo, las exportaciones de Argentina caen de
2.000 millones de dolares en 1979 a 1.700 millones
de dodlares en 1981.

Un dltimo efecto de las politicas de apertura se ma-
nifest6 en el aumento de la tasa de inversién, par-
ticularmente en Argentina y Uruguay, en algunos afios,
no asi en Chile. Estos aumentos, sin duda, tendran
un efecto benéfico sobre ‘el desarrollo econémico a
mas largo plazo.
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