HACIA EL CAMBIO DEL PARADIGMA ECONOMICO A TRAVES
DE LA EXPERIENCIA DE LOS PAISES EN DESARROLLO **

MAaRCELo DIAMAND *

INTRODUCCION

Los problemas econémicos que aparecieron en los ultimos afios
en el mundo industrial desafian el pensamiento econémico vigente.
A nivel teérico existe el convencimiento de que los gobiernos pueden.
¥ deben preservar el pleno empleo de la capacidad productiva, re-
gulando la demanda por medios monetarios y fiscales, sin que ésto
tenga consecuencias inflacionarias mientras la demanda no sobre-
pase dicho nivel de pleno empleo. La época, sin embargo, se carac-
teriza por la reaparicién de periodos de intenso desempleo junta-~
mente con virulentas inflaciones —fendémenos contra los que los go-
biernos parecen impotentes.

A los que conocen la problematica de los paises en desarrollo,
no se les escapa su estrecha similitud con estos nuevos males del
mundo industrial. La tesis central de este trabajo es que en ambos
casos los disturbios se originan en cuellos de botella o estrangula-
mientos, fenémeno todavia no integrado en el paradigma econdémi-
co vigente. El objetivo de este analisis es hacer un aporte a esta
integracion, partiendo de la experiencia de los paises en des-
arrollo,

El trabajo est4 dividido en tres secciones. La primera se ocupa
de las causas del frecuente atraso de las ideas econdémicas frente
a la realidad. En particular analiza la desorientacién aectual frente
al nuevo tipo de inflacién recesiva que nace en los estrangulamien-
tos cuando las fuerzas del mercado, que tienden a neutralizarlos,
provocan una redistribucion regresiva del ingreso y chocan contra
la presion social en defensa de los salarios reales. La segunda sec-
cion se ocupa especificamente de la problematica de los paises ex-
portadores primarios en el proceso de industrializacién, de su pro-
pension crénica a los estrangulamientos externos y de los fenéme-
nos resultantes tales como el créomico endeudamiento externo acu-
mulativo, ciclos de arranque y parada (stop and go) y conflictos dis-

* Fundd, y hoy preside, el Centro de Estudios de la Realidad Argentina. Se desem-
peiié como profesor de Politica Econémica en la Universidad Catdlica de La Plata.
y profesor visitante de Economia de la Universidad de Boston. Actualmente dicta.
‘‘Estructura econémica argentina y mundial’’ en la Universidad de Belgramo,
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tributivos que se dirimen a través de la inflacién recesiva citada.
En base a este analisis se delinea una politica economica para com-
patibilizar el equilibrio externo con una razonable distribucion de
ingresos y con plena ocupacion. También se analiza el papel bloquean-
te del paradigma, vigente. Finalmente, la tercer seccion aplica los con-
ceptos anteriores a la inflacién internacional a partir de 1972, a
la actual crisis petrolera y al nuevo fenémeno de ciclos inflaciona-
rio-recesivos de ‘“arranque y parada”, esta vez a nivel mundial.1

I — LOS ESTRANGULAMIENTOS Y LA INFLACION

1. Los tres universos de la economia

Un estrangulamiento se puede definir como la insuficiencia de
un elemento no muy significativo en cuanto a su valor, pero esen-
cial para que pueda llevarse a cabo una actividad de un valor
mucho mayor.2 En macroeconomia el principal estrangulamiento
aparece cuando un pais carece de divisas suficientes para alimen-
tar a pleno su capacidad productiva. Si el problema no se remedia,
la produccién se ve forzada a descender en una magnitud varias
veces mayor que la insuficiencia original de divisas. Este fendomeno
sera denominado en lo sucesivo estrangulamiento o cuello de bo-
tolla externo.

Estrangulamientos similares aparecen cuando escasea alguna
materia prima u otro bien esencial —por ejemplo productos petro-
quimicos, quimicos, acero o alimentos—. A este fen6meno lo llama-
remos estrangulamiento o cuello de botella productivo.

1 11 analisix de los cstraneulamientos, de su ovigen, sus efeeros ¥ osux implicancia
en los paises exportadores primarios en el proceso de la iudustrializacién contenide
agni constituye el fruto de unw tarea de mias de 10 aflos, reflejada en sucesivas

publicaciones y volcada en el libro ‘‘Doctrinas Econdmicas, Desarrollo e Indepen-
dencia’, (Véase Diaaanp, M., 1962; 1963; 1968a; 1968b; 1969; 1970; 1971la;
1971b; 1971¢; 1971d; 1972a; 1972b; 1973; v C.A.R.T.A.).

En el presente caso he procurado alcanzar ftres objetives simultdneog: dar una
versién resumida del analisis citado, enfatizar més explicitamente el conflicto entre
las fuerzas del mercado y la distribucién de ingresos creado por los estrangula-
mientos y proveer un wmarco counceptual para analizar la  actual crisis econdémica
internacional. Tste 1ltimo enfoque comparativo tuvo su origen en dos seminarios
que dieté en 1975 en la Universidad de Boston, durante mi estadia en el Center
for Latin Ameriian Development Studies, en cardcter de yprofesor visitante de
economia, Resulté particularmente enriquecedor el amplio inter-ambio de ideas ul
respecto con cel DRr. (CpAcUre, CHRISTOPHER: Dk, PAraxerk GusTAv; DR, ROSENS-
TeIN, RompaN DPAvu y Dk, SCHYDLOWSKY, DaNikpL. Indepeandienteumente de ello,
1a versién final del trabajo conté con el beneficioc de valiosos comentarios y suge-
rencias del DRr. Carvarro, Carros; Dr. CUkLno, RAUL; Lic. b PaBrno, JUAN
Carnos; Dr. Dfsz AvLE1aNprO, CARLOS; INg. STEIN, ABRAHAM ¥, nuevamente,
DRr. SCHYDLOWSKY, DANIEL. Por supuesto, los errores y las deficiencias del tra-
bajo #on de mi exclusiva responsabilidad.

2 Tio que presupone una funcién de produccién de coeficientes (aproximadamente)

fijos, al menos en el corto plazo,
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El pensamiento vigente acepta dos clases de restricciones a la
produccion. La principal y permanente estd dada por la capacidad
productiva global, utilizada a pleno. La segunda, la coyuntural,
responsable por la ocasional subutilizacién de esta capacidad pro-
ductiva, aparece debido a la insuficiencia de la demanda. A partir
del primer tipo de restriccion esta edificada la teoria clasica con
su esquema, de analisis y todas las prioridades de la “sabiduria tra-
dicional”: el ahorro, la eficiencia, el equilibrio del presupuesto y la
libre empresa. Sobre la premisa de la restriccién por demanda des-
cansa el modelo keynesiano, con su esquema opuesto de analisis y
prioridades: el estimulo al gasto y al consumo, el presupuesto des-
equilibrado y la deliberada intervencién estatal en pos del pleno em-~
pleo. La sintesis de los dos modelos conforma lo que podemos deno-
minar el paradigma tradicional de la economia.

El fenémeno que estamos analizando crea un tercer universo
en el que la produccién también estd limitada por debajo de pleno
empleo pero por la insuficiencia de un insumo esencial. Este tercer
tipo de restriccion da lugar a otro esquema de analisis, con las
prioridades emergentes de la necesidad de solucionar el estrangu-
lamiento y tan diferente de los otros dos como aquéllos lo son
entre si.3

Sin embargo la evolucion y la difusion de este esquema estd
bloqueada. Los estrangulamientos, aunque reconocidos, descriptos y
analizados en sus aspectos parciales en la literatura y, tratandose
especificamente de los estrangulamientos externos, objeto de mlti-
ples trabajos relativos al sistema internacional de pagos, no estan
integrados dentro del pensamiento econdmico como una restriccion
legitima sobre la base de la cual corresponde elaborar un esquema
de analisis. Mas bien son denunciados como un fenémeno patolé-
gico, consecuencia de errores de politica econémica. Es asi que la
teoria econdmica, aun cuando se aplica a las economias estrangu-
ladas, opera tal como si esta restriceién crucial no existiera, con
la consecuente imposibilidad de entender la realidad.

2. Los paradigmas y la realidad “patoldgica”

El progreso de la ciencia econdémica ha sido frenado muy fre-
cuentemente en el pasado por atribuirseles a ciertos fenémenos
cruciales el caracter de “patolégicos”. El tema tiene una amplia
conexién con el trabajo de Thomas Kuhn.,

En su libro “La Estructura de la Revolucién Cientifica”, Kuhn
desafia la imagen idealizada de la ciencia pura, fiel a la verdad y
dispuesta permanentemente a modificar sus estructuras tedricas en
respuesta a los nuevos hechos. En base a una amplia evidencia
histérica, proveniente de las ciencias exactas, muestra que las teo-
rias cientificas, una vez impuestas y aceptadas a nivel de los libros
de texto, se convierten en rigidos paradigmas, o sea en coherentes

3 Véase DiavMaxnp, M, (1971a).
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estructuras intelectuales, que predeterminan la visién de la realidad.
Al proveer un marco analitico predigerido, estas estructuras eumplen
un importante papel en la difusién del conocimiento cientifico, ya
que evitan la necesidad de tener que ir reelaborando cada vez todo
el andamiaje deductivo a partir de las premisas basicas, frente a
cada hecho nuevo.

La debilidad de estas estructuras reside en que con el tiempo
tienden a cobrar vida propia, haciéndose muy resistentes al cambio.
Cuando nuevos hechos amenazan con invalidar las premisas que
les sirven de base, dichos hechos tienden a ser desestimados y re-
chazados. La escapatoria habitual es atribuirlos a errores de obser-
vacion. Recién cuando las discrepancias se multiplican y la brecha
entre la teoria y la realidad llega a sobrepasar una cierta magnitud
critica, sobreviene una revolucion ecientifica y nace un nuevo pa-
radigma.

Para aplicar estas ideas a las ciencia econdémica, hay que dis-
tinguir entre el modelo de equilibrio general y los modelos parti-
culares. El primero provee un amplio contexto formal de variables,
de pardmetros y de relaciones, que, a través de una adecuada cuan-
tificacion de los parametros y una introduccion de apropiados des-
fasajes en el tiempo, puede ser acomodado a cualquier realidad.

Pero esta misma amplitud del modelo hace que para que se
bueda aplicar debe ser simplificado. Es asi que en la practica los
economistas operan con modelos particulares, basados en una cierta
seleccion de variables y ciertos parametros que, segin se cree, co-
rresponden en el momento dado a la realidad. Aunque desde el punto
de vista metodolégico estos modelos no son més que casos parti-
culares del modelo del equilibrio general, son ellos 16s que deter-
minan la interpretacion de la realidad cotidiana por parte de los
economistas y las medidas por las que éstos abogan. Por lo tanto
son estos modelos particulares —y no el modelo de equilibrio gene-
ral— el equivalente de los paradigmas de Kuhn.

Su historia no sélo confirma la tesis de Kuhn, sino muestra dis-
crepancias teoria-realidad mucho mas pronunciadas que en las
ciencias exactas. En las ultimas, las discrepancias surgen debido a
los avances en el conocimiento que hacen aflorar nuevos hechos
que “no encajan” dentro de la teoria. En la economia, adema4s, la
realidad misma est4d en un permanente cambio. Cambian las varia-
bles pertinentes; los parametros; los desfasajes en el tiempo; los
valores sociales; las restricciones politicas —en suma, todo agquello
que determina la construccién de los modelos particulares—. Es
por ello que los modelos valederos en un pais no necesariamente lo
son en otro y los valederosgayer, no necesariamente lo siguen siendo
hoy. Este continuo cambi ,ggogré.fico y temporal exige de la teoria
econdmica una particular capacidad de cambio.

Muchos economistas individualmente tienen esta capacidad y
saben responder con nuevis élaboraciones a los cambios de la rea-
lidad. Pero la ciencia economica, como cuerpo institucionalizado del
saber, es muy rigida. A la simple resistencia, comin a todas las
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ciencias, de reconocer nuevos hechos que podrian invalidar la teoria,
se agrega un propio mecanismo de negacién de la realidad.

La economia, ademés de ser una disciplina analitica, tiene un
caracter normativo: no sélo pretende describir el mundo tal como
es, sino también postula —muchas veces implicitamente— como pre-
suntamente deberia ser. Asi, en su origen, postula el libre comercio
internacional, sin proteccién; el libre cambio, un mercado compe-
titivo, sin monopolios, oligopolios ni intervencién estatal; salarios
flexibles al alza y a la baja, sin sindicatos ni intervencién guberna-
mental; tasa de interés fijada por el mercado, etc.

Estos supuestos, que en el siglo pasado constituian una razona-
ble aproximacion a los hechos, gradualmente fueron dejando de
corresponder a ellos. Sin embargo, el andamiaje teérico no fue re-
visado. Los economistas desarrollaron en cambio un procedimiento
racionalizante que se sustenta sobre la expresién “no deberia”. Asi
los gobiernos no deberian intervenir en la economia; los sindicatos
no deberian tener el poder que tienen; los trabajadores no deberian
resistir la reduccion de sus salarios; no deberia existir ni la protec-
cién ni las interferencias con el comercio exterior, etc. Si algo de
esto sucede, la culpa obviamente no es del modelo sino del caracter
“patologico” de la realidad misma. Los modelos son validos a priori
y seria el deber de los politicos eliminar los hechos molestos para
que la realidad se vuelva a ajustar a la teoria.4

Mediante periddicas revoluciones en el pensamiento los modelos
se terminan por ajustar a la realidad, pero siempre con un consi-
derable atraso. Esta adecuacion no se produce cuando se descubren
hechos nuevos que invalidan el modelo anterior. Normalmente los
hechos que no encajan en la teoria se conocen decenas de afios
antes y simplemente no son tomados en cuenta por el pensamiento
por ser considetados como patoldégicos. Su incorporacion a los mo-
delos se produce cuando la brecha teoria-realidad se hace de una
magnitud suficiente, dura un tiempo suficiente y acontece en una
proximidad fisica suficiente a los principales centros de elaboracion.
de las ideas, para que la presién politica del medio ambiente que
siente 1la comunidad académica haga imposible seguir ignorando
méas la realidad. O sea la revolucion cientifica en la economia se
produce cuando ciertos hechos nuevos, ya conocidos por todos hace
tiempo pero presuntamente patologicos, adquieren finalmente el sello
de legitimos.

El caso méas notable de la resistencia del pensamiento econd-
mico anteé los hechos fue la negativa de mas de 100 afos de reco-
nocer ‘e fenémeno de desempleo. El pensamiento insistia en la vi-
gencia de la ley de Say por la que toda oferta debia generar su

4 Partiendo de un ruidose fraude de un biél%gb cuya teoria exigia la aparicion de
man.has ¢n los ratones y que fue descubierto pintdndolas, BERGMAN, BARBARA

describe los modos de “pintar al ratéon’” en la economia, a través de la seleccién
de los datos estadisticos, Kl expediente de la ‘‘realidad patolégica” va un paso
méas alld, va que hipnotiza a todo ¢l munde para que vea manchas inexistentes.
Véase BErGMAN, B. -
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propia demanda y el desempleo involuntario resultaba imposible:_
Las crisis estaban a la vista, constituian la preocupacién de los
hombres practicos, eran el eje alrededor del cual giraban las poli-
ticas e incluso constituian el mévil de muchas guerras por la con-
quista de los mercados. Pero las caidas de empleo se atribuian a las
interferencias con &l mercadc, &speciticainente a la resistencia de
los asalariados a aceptar la disminucién de sus salarios. Ante este
fendmeno “patolégico” el pensamiento se negaba a darle existencia
real al desempleo. Los analisis, las predicciones y los pronunciamien-
tos en medio de las crisis se basaban en la premisa de pleno empleo
y resultaban totalmente sin sentido.

Este punto ciego de la percepciéon fue eliminado recién por la
revolucion keynesiana, la que introdujo el concepto de limitaciéon
de la actividad econdmica por la insuficiencia de la demanda, le-
vando un modelo con un comportamiento diametralmente opuesto
al clasico. Dicha revolucion no sobrevino a raiz del descubrimiento
repentino del desempleo. El hecho nuevo fue su legitimizacién y su
incorporacion al pensamiento. Su base principal, a su vez, fue la
legitimizacién de la resistencia de los salarios y de los precios no-
minales a descender.

Algo similar sucedié mas recientemente con el analisis de las
inflaciones. Originariamente el unico mecanismo de formacién de
brecios que se conocia era la ley de oferta y demanda. Como tUnica
causa de la inflacion aparecia el exceso de la demanda y como
Unico remedio su contraccion. O sea, todos los fenémenos inflacio-
narios se identificaban con inflaciones de demanda. Se sabia que
tanto en la fijacion de salarios como en la de precios de las em-
presas oligopdlicas y monopodlicas funcionaban mecanismos deci-
sionales, desvinculados del mercado. Pero estos hechos eran “ilegi-
timos” y por lo tanto no tenian cabida dentro del pensamiento. Re-
cién en las dltimas décadas la incongruencia de los analisis que
bretendian explicar las inflaciones recesivas en base al exceso de la
demanda obligé a que se comenzaran a aceptar intelectualmente,
aunque a regahadientes, los aumentos de precios originados en los
mecanismos decisionales de los sindicatos y de las grandes empresas
relativamente independientes del mercado, legitimizando asi la in-
flacion de costos.5

3. Los estrangulamientos y el pensamiento econdmico

Los hechos evolucionan mas rapidamente gue las ideas. A pesar
de que a nivel tedrico la inflacién de costos todavia no termind de
ser aceptada, ya aparecié un nuevo tipo de inflacién recesiva, mucho
mas virulenta, originada en los estrangulamientos.

5 A la difusién del andlisis de este tipo de inflaciones, que hoy se cono-en también
como ‘“inflaciones administrativas’?, contribuyé mucho GALBRAITH. El caso argen-
tino estd analizado & fondo por MoYANO LLERENA. Véase GALBRAITH, J. K. (1967)
Y MovaNo LLERENA, C.
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El fenOmeno de estrangulamientos nunca llegd a ser reconocido
por la teoria econdémica institucionalizada, ya que ésta parte de
una premisa a priori de que éstos no pueden existir. Se supone que,
si se deja operar libremente las fuerzas del mercado, las subas de
precios de los bienes escasos hacen bajar su demanda y estimulan
su oferta, restableciendo el equilibrio. Los estrangulamientos que
ocurren en el mundo real se visualizan pues, como fenémenos pato-
16gicos, demostrativos de las interferencias anteriores con las fuer-
zas del mercado,

No obstante, en el tema especifico de los estrangulamientos ex-
ternos, las ideas tuvieron una importante evolucion. Hasta la pri-
mera guerra mundial el equilibrio de los pagos mundiales descan-
saba sobre el patron oro. Al haberse ligado indisolublemente la cir-
culacién monetaria con las reservas de oro, los déficit externos se
traducian en la pérdida del oro y en la disminucién de la liquidez
monetaria y de la demanda. Segun la teoria en boga, debian sobre-
venir caidas de precios nominales internos y de salarios nominales,
estimulando asi mediante este efecto precio las exportaciones y la
sustitucién de las importaciones por la produccion interna.

En la practica, los precios y los salarios nominales se resistian
a descender. La caida de la demanda conducia a una recesién y a la
subutilizacién de la capacidad productiva. Las importaciones baja-
ban, pero no por mayores incentivos a favor de la produccion local,
sino porque la caida del consumo y del ingreso hacian bajar la im-
portacién de los bienes terminados, de las materias primas para la
produccion local y de los bienes de capital. Algo similar pasaba con
las exportaciones: el estimulo, si existia, se debia méas a la presién
de los excedentes de produceion, que no encontraban demanda inter-
na, que al mayor incentivo de precio. O sea en vez del efecto precis
en la practica operaba el efecto ingreso, basado en la recesién y en
la reduccién de la produccion global hasta adecuarla al nivel del
estrangulamiento externo.

El fenémeno era ignorado por dos motivos. A nivel tedrico, como:
no se aceptaba la existencia del desempleo, tampoco podia aceptarse
un mecanismo equilibrante basado en €él. Desde el punto de vista
practico, los efectos recesivos del patréon oro eran paliados me-
diante los movimientos compensatorios de capitales, inducidos por
el mismo mecanismo de patrén oro, ya que la iliquidez provocaba la
suba de las tasas de interés y atraia préstamos e inversiones ex-
ternas. El remedio era particularmente eficaz para grandes paises.
industriales, en los que los bancos, mediante movimientos delibera-
dos de las tasas de interés frecuentemente “ayudaban’” al mercado,

8 Individualmente, hay elaboraciones muy importantes al respecto, por ejemplo por
la escuela de CEPAL, Las derivaciones inflacionarias pueden verse en OLIVERA, J. H..
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-acentuando la compensacién y “exportando” el desempleo a los
paises periféricos.”

El colapso del libre comercio y de la libre circulaciéon de capi-
tales entre las dos guerras mundiales por un lado y los nuevos
valores de pleno empleo que trajo la revoluciéon keynesiana por el
otro, llevaron al rediseilo del sistema de pagos internacionales. El
resultado fue el patron cambio oro, adoptando en 1944 en Bretton
Woods, que acepta la rigidez de los precios y salarios mominales
internos como un dato legitimo de la realidad y prevé su adecua-
cién a los precios mundiales por medio de las devaluaciones y re-
valuaciones de las respectivas monedas nacionales.

Aplicados los retoques descriptos, renacid la fe en la capacidad
equilibrante de los mecanismos del mercado frente a los estrangu-
lamientos externos, capacidad que ni siquiera habia llegado a ser
cuestionada frente a los estrangulamientos productivos.

4. La inflacidn “cuello de botella” o estructural s

Sin embargo la creencia en el funcionamiento equilibrante del
mercado se basa en dos premisas no realistas implicitamente asu-
midas. Toda accién equilibradora sobre estrangulamientos, sean ex-
ternos o productivos, involuera cambios de precios relativos que llevan
implicito el traslado de ingresos a favor de los proveedores de los
bienes escasos, en desmedro del resto de la comunidad, fundamen-
talmente de los salarios reales. Esta restriccion no estd tomada en
cuenta por el pensamiento econdémico por considerar que los sala-
rios reales no son un objelivo sino una variable de ajuste, resul-
tante de tas fuerzas del mercado. Si el mercado, para reasignar los
recurscs, tiene que llevar a una nueva distribucién mas regresiva,
entonces esta ultima por definicion es la correcta y la anterior
estaba mal. La primer premisa implicita en la creencia en la accién
equilibrante del mercado es, que esta redistribucion regresiva de
ingresos siempre es aceptable por la sociedad.?

En la realidad ioda tentativa de disminuir los salarios reales cho-
ca con grandes resistencias. La presién social que siempre existe
para lograr el aumento de salarios reales se multiplica muchas ve-
-ces en intensidad cuando significa oponerse a las medidas que pre-

.

7 Véase TRIFFIN, R. que describe esta “ayuda’ al mercado. Debido a ella, todo el
sistenia funcionaba bien en los desequilibrios temporarios pero no en los permanentes,
en los que servia més bien para enmascarar el problema dando lugar a ciclos de
arranque y parada, antecedentes de los actuales. Véase AVRAMOVIC, D.

S Vdéase Dramasn, M. 1971 ¢).

% Nuevamente hay que distinguir entre algunos economistas y la ciencia econdémica

institucionalizada. Por ejemplo, cn 1956 MEADE analizé el modelo australiano po-

niendo como una meta explicita la compatibilizacién de equilibrio externo con .a

distribucién de ingresos en una forma muy pertinente para la Argentina. Pero la

resistencia del paradigma institucionalizado trabé la difusién del modelo, de modo
que éste llegé a Buenos Aires con unos 10 afios de atraso ¥ por casualidad. Véase

MEADE, J. E. Mucho antes y a nivel més general el tema sector externo-salarios

puede verse en KaLECcKY, M,
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tenden bajarlos. Psicolégicamente, el nivel ya alcanzado por los sa-
larios reales se convierte en un estandar “normal” de referencia y
su diminucién se siente como un atentado contra los derechos ad-
quiridos. Por ello mientras para el pensamiento econdmico el sa-
lario real es una variable de ajuste, para la sociedad moderna la
preservacion del salario real es un objetivo fundamental.

Producida una redistribucién regresiva de ingresos, a la corta
0 a la larga la sociedad reacciona por via del aumento de los sa-
larios nominales, anulando en el proceso la alteracion de los pre-
cios relativos impuesta por el estrangulamiento. Pero si el estran-
gulamiento persiste, se vuelve a imponer mediante un nuevo aumento
de precios del bien escaso que se propaga al resto del sistema. Se
inicia asi una nueva vuelta de la espiral inflacionaria, en una ca-
rrera entre el precio del bien escaso y el poder adquisitivo de los
salarios.

La segunda premisa implicita en la creencia en la accién equi-
librante del mercado, que también frecuentemente choca con la
realidad, es que el ajuste es lo suficientemente eficaz como para
evitar el desempleo. La acecion equilibrante por via de precios ya de
por si tiene un efecto recesivo. La brusca redistribucion regresiva
del ingreso siempre trae una caida de la demanda, ya que son los
sectores con la propensién mas alta al consumo los que pierdan sus
ingresos.* Este desempleo se podria compensar parcialmente me-
diante wuna expansion monetaria y un mayor gasto fiscal. Pero
existe una necesidad intrinseca de la recesion.

Aun cuando la sociedad acepte de buen grado la caida de los
salarios reales como un mecanismo equilibrante, dicho mecanismo,
segun veremos, no siempre funciona e, incluso, cuando funciona
tampoco lo hace a corto plazo. En el sector externo las exporta-
ciones no incrementan de un dia para el otro y la creacién de la
nueva capacidad sustitutiva de importaciones toma tiempo. Lo mismo
sucede con las inversiones necesarias para superar los estrangula-
mientos productivos. Este retraso de la respuesta se puede obviar si
existe el apoyo del exterior: los capitales extranjeros para suplir las
divisas faltantes y los bienes fisicos que pueden ser importados para
solucionar los estrangulamientos productivos., Cuando esta via se
agota —lo que, tal como veremos, sucede en los paises en desarrolio
¥y en el mundo industrial después de 1973— el Unico mecanismo
equilibrante que queda es el recesivo: la caida de la produccién que
utiliza el insumo escaso hasta adecuarse al nivel del estrangula-
miento.

* Lo sectores mdy pudientes en principio suelen temer una wenor propensién  mar-
ginal a consumiv. (] surplus tampoco se destina a la inversion, ya gque dicha
inversion pierde sentido cuando baja el consumo). Pevo incluso  cuzndo esio no

ocurre. o sea cuando la propensién marginal a consumir de los sectores mas
pudientes no llega a ser mis baja que la de los sectores populares, igualmente se
produce un cfecto recesivo. Sucede que la composicién del consumo cambia. La
demanda de los bienes destinados a los sectores populares desciende y la de los
bienes suntnavios sube. Kl efecto es asimétrico. Habiéndose partido de pleno
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Esta caida se produce a raiz de una disminucién de la de-
manda, provocada por los gobiernos. Las medidas a veces toman
forma activa. Mas frecuentemente, el procedimiento es pasivo: los
gobiernos se abstienen de expandir los medios de pago a la par de
los aumentos de precios, crean iliguidez monetaria y de este modo
reducen la demanda, sumando esta reduccion al efecto recesivo ya
originado en la redistribucién regresiva de ingresos. Renace asi la
presuntamente desaparecida herramienta recesiva prekeynesiana. La
diferencia con el patrén oro propiamente dicho reside en que, en
vez de una restriccidn monetaria nominal, aqui tenemos una res-
tricciéon monetaria en términos reales. Su origen es la suba de pre-
cios del bien escaso que, después de propagarse a los demds precios,
choca contra un techo monetario mantenido rigidamente por los
gobiernos.

De modo que, en una economia estrangulada, la accion equili-
brante del mercado tiene tanto efectos regresivos, sobre los ingre-
s0s, como recesivos, sobre el empleo. Por lo tanto las presiones so-
ciales que pretenden anularla adquieren una doble motivacién: una
es lograr la recuperacion del poder adquisitivo de los salarios y la
otra, reactivar la economia. Inversamente, cuando estas presiones
logran imponerse, anulan simultaneamente el efecto precio incen-
tivante y el efecto recesivo. Como ambos son necesarios para igualar
la oferta y la demanda —a largo y a corto plazo respectivamente—
al desaparecer se hace inevitable una nueva suba de precios y todo
el ciclo recomienza. La puja entre los efectos regresivos y recesivos
de los mecanismos del mercado en una economia estrangulada y las
reacciones politico-sociales que preienden anularios lleva al tan co-
mentado fenéomeno de inflacién recesiva que en los ultimos aiflos ex-
ploté en todo el mundo.

En esencia, esta inflacién estructural o inflacién “cuello de bo-
tella” pone de manifesto una situacién de incompatibilidad inirin-
seca entre la estabilidad y el pleno empleo en una economia estran-
gulada. En los casos de estrangulamientos de una elasticidad-precio
baja o nula refleja una situaeion en la que el pleno empleo se hace
fisicamente imposible aun cfiando la sociedad esté dispuesta a to~
lerar la inflacion.

Dicha inflacién difiere tanto de la inflacién de demanda como
de la inflacién de costos. Al ser esencialmente recesiva, y operarse
debajo del pleno empleo, difiere de la primera porque no se debe
al exceso de la demanda con respecto al nivel de pleno empleo de
la capacidad productiva, sino respecto al nivel estrangulado de
oferta de un elemento especifico que no alcanza a abastecer a pleno.
la, capacidad productiva.

empleo, en los rubros donde la demanda incrementd, la produccién no puede subir
y aumentan las importaciones o, si éstas estdn restringidas, sobrevieme un aumento
de precios. En cambio, en los rubros donde la demanda bajé, cae el nivel de
actividad. Este anélisis se lo debo al DRrR. ADOLFO STURZENEGGER, quien sugiri6 el
nombre de ‘‘recesién friccional’’ para el fendémeno.
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Pero también difiere de la inflaciéon de costos. En esta ultima el
alza de precios se origina en mecanismos decisionales, tales como
las presiones de los sindicatos y de las empresas oligopélicas. Estos
tratan de adelantarse en la puja por los ingresos respecto al nivel
de referencia que, en virtud de los antecedentes histéricos, pueden
considerar como “normal”. La inflacién “cuello de botella”, en cam-
bio, constituye esencialmente una resultante de las fuerzas del mer-
cado, que elevan los precios en respuesta a los desequilibrios sec-
toriales entre la oferta y la demanda. Las presiones decisionales se
limitan a propagarla y se ejercen en retirada, en defensa del nivel
de ingresos que los antecedentes histéricos permiten considerar
como un derecho adquirido.

¢Por qué el fenémeno se hizo sentir recién ltimamente? En los
paises industriales durante dos décadas y media después de Bretton
‘Woods el sistema, por lo menos en apariencia, funcioné en forma
aceptable. Las devaluaciones eran poco frecuentes. En vez de ellas,
dichos paises recurrian a los capitales a corto plazo, disponibles
en abundancia, en gran medida gracias a una continua inyeccion
de nuevos délares al circuito internacional de pagos. Las pocas de~-
valuaciones que tenian lugar encontraban una respuesta elastica
de las exportaciones y de la sustituciéon de importaciones, de modo
que el equilibrio se recuperaba sin afectar mucho los salarios reales.
El tiempo que demoraban en ejercer efecto las nuevas medidas era
cubierto por los capitales a corto plazo, de modo que, salvo excep-
ciones que seran vistas, tampoco eran comunes los periodos de des-
empleo. Finalmente, la fluida interconexién internacional de los
mercados de bienes permitia subsanar rapidamente los estrangu-
lamientos productivos mediante importaciones.

La situacién cambié recién en los ultimos afos. Por un lado el
desabastecimiento mundial de las materias primas de 1973-74 im-
posibilité la superacién de los estrangulamientos productivos me-
diante importaciones. Por el otro, la crisis petrolera impuso un dé-
ficit agregado de comercio exterior sobre el conjunto de los paises
importadores de petréleo. Los movimientos compensatorios de capi-
tales —que segin veremos funcionan unicamente como un palia-
tivo y nunca como un remedio a largo plazo— fueron trabindose
por el progresivo agotamiento de la capacidad de endeudamiento
externo. Los estrangulamientos productivos y estrangulamientos ex-
ternos surgieron a la vista, coincidiendo, ademads, con el aumento
del poder sindical y con una resistencia social cada vez mayor a la
caida de los salarios reales.

Sin embargo el fenémeno no es nuevo ya que desde hace mu-
chos anos constituye una constante en muchos paises exportadores
primarios en el proceso de industrializacion.l® En estos paises las
exportaciones y las importaciones son muy poco elasticas a las va-

10 Segin JoENSON, HARRY si los economistas occidentales no fueran tan parroquiales,
se hubieran dado cuenta que ‘‘stagflation’” es la repeticién del viejo fenbémeno lati-
noamericano, Véase JOHNSON, H. )
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riaciones del tipo de cambio y existe ademas una marcada propen--
sién a los estrangulamientos productivos. De alli que los estrangula-
mientos y toda la problematica inflacionario-recesiva emergen en
ellos con un perfil particularmente neto. Por lo tanto, el anilisis
de su probleméatica adquiere una doble importancia. Por un lado,
como una ayuda a la solucion de los problemas de una gran parte
del mundo en desarrollo. Por la otra como un aporte ilustrativo y
util para un cambio del paradigma que permita enfocar adecuada-
mente la actual crisis mundial en los paises industriales.11

Il — PAISES EXPORTADORES PRIMARIOS EN VIAS
DE INDUSTRIALIZACION

1. Estructuras productivas desequilibradas (EPD)12

Los paises exportadores primarios en su etapa pre-industrial se
enfrentan con la falta de la capacidad de empleo en sus sectores
primarios, la vulnerabilidad de su monoproduccion a las oscilacio-
nes y a las restricciones de la demanda mundial, y la falta del ele-
mento politico, social y técnologico modernizante que es la indus-
tria.

A fin de emplear a pleng su manc de obra, para diversificar
su produccién y simultineamente para “aprender haciendo” muchos
de ellos se embarcan en un proceso de industrializacion.13 Pero la
productividad relativa del nuevo e inmaduro sector industrial es
siempre mucho mas baja que la del sector primario tradicional
—minerales, bienes tropicales, agricultura, etc.— que trabaja, al am-
paro de ventajas naturales, para el mercado exportador. Esto im-
plica una opcién: o se renuncia a la industrializacion; o se indus-
trializa, pero abandonando deliberadamente el camino trazado por
el prinecipio clasico de ventajas comparativas (al menos en su ver-
sion estatica y simplista, que prescinde de las externalidades y del
costo social alternativo de recursos ociosos).

La opcién de industrializacion implica precios industriales ma-
yores que los internacionales.’4 En efecto, por los antecedentes his-
téricos, el tipo de cambio se basa sobre los costos del sector pri-
mario mas productivo. Los costos y precios industriales, relativa-
mente mas altos, cuando se los expresa en délares en base a este
tipo de cambio primario resultan mucho més elevados que los vi-
gentes en el mercado internacional. Para que la industria pueda

11 De acuerdo a OLSON y CLAGUE la ciencia procede en forma acumulativa y cualquier
cambio de paradigma agrega mas de lo que quita, usando la mayoria de los conceptos
usados hoy ¥ méis bien incorporando nuevas variables que hoy no se toman en cuenta.
Véase OLsoN y CLAGUE.

12 Véase DraManND, M. (1969).

13 Véase KaLpor, N.

14 8i la politica es racional desde el comienzo, este salto puede ser menos pronunciade
que el que se da en la prhctica. Los primeros en abordar el tema de productividades
diferenciales fueronm los estructuralistas. Véase GRUNWALD, J.
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nacer y subsistir se hace indispensable la proteccion por via de
altos derechos de importacién que equivalen a un sistema de tipos
de cambio importadores mulfiples, con un délar industrial de un
precio mas elevado que el dolar primario.

Se llega asi a estructuras productivas peculiares. Su caracte-
ristica principal es la coexistencias de dos sectores de productivi-
dades muy diferentes: el sector primario menos dindmico que tra-
baja a precios internacionales y exporta y el sector industrial pro-
tegido y mas dinamico que trabaja a precios superiores a los in-
ternacionales y, a menos que se le den tipos de cambio exportadores
industriales especiales, s6lo para el consumo interno. En mis tra-
bajos anteriores, a estas configuraciones les di el nombre de estruc-
turas productivas desequilibradas o EPD *.

El crecimiento econdémico de las EPD se concentra fundamen-
talmente en los sectores industriales. Pero su capacidad de generar
divisas descansa sobre los sectores primarios que generalmente cre-
cen a una tasa mucho mas baja que la industria. En muchos casos
las exportaciones primarias se enfrentan con la demanda mundial
rigida. En otros casos existen limitaciones de oferta. La produccion
primaria, por lo menos a corto plazo, funciona a costos crecientes.
La produccién mas intensiva es mas cara. Por ejemplo, el costo de
la produccion agricola aumenta a medida que crece el rendimiento
exigido por hectarea o a medida que se recurre a tierras margina-
les. Lo mismo pasa con la explotaciéon minera a medida que pasa a
abarcar yacimientos menos accesibles. Pero el tipo de cambio ge-
neralmente esta adecuado a la producciéon extensiva y su mejora
para adecuarlo a los mayores costos de la explotacién intensiva in-
volucraria una caida de salarios reales que las sociedades se resis-
ten a aceptar.15

Cualquiera sea la causa del atraso relativo de las exportaciones
primarias —la rigidez del mercado mundial o la resistencia social
a la redistribucién regresiva, de ingresos— la capacidad de generar
divisas se atrasa cronicamente con respecto al crecimiento de la
capacidad productiva y a las necesidades de divisas que éste implica.

En las primeras etapas de la sustitucion de importaciones el
atraso estd compensado por la reduccién del coeficiente de impor-
taciones. Pero cuando la sustitucién alcanza etapas intermedias y
basicas de alto contenido de capital ¥ tecnologia y de altas escalas
de produccion, el coeficiente de importaciones tiende a estabilizar-

* Kn realidad, todas las estructuras productivas reales son algo desequilibradas. Una
de las caracteristicas distintivas en este caso, pero no la principal, es la gran
discontinuidad entre las productividades sectoriales. (Si este fuera el eriterio prin-
cipal, Alemania o Francia también serfan EPD, aunque al revés). Las caracteristicas
decisivas que justifican una denominacién especial son la tasa de crecimiento més
alta del sector menos productivo y su alto contenido de importaciones.

15 Este altimo es el caso argentino (exceptuando la ganaderfa). La CEPAL, con su tesis
del deterioro de los términos de intercambio, se concentré tnicamente en la primer
limitacién, sin ocupavee de la segunda. ®n ambos casos cabe mencionar también
las fluctuaciones de los precios mundiales.
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se.16 A partir de este punto aparece el desfasaje permanente entre
el crecimiento econémico y la capacidad de generar divisas. Nace
el cronico cuello de botella en el sector externo, que induce a la
disminucién del ritmo de crecimiento y frecuentemente determina la
reduccion general de la actividad economica y el desempleo.r?

2. Las devaluaciones y la inflacion cambiaria 18

En las EPD las devaluaciones funcionan en forma convencional
Unicamente cuando es necesario preservar el sector exportador y el
sector sustitutivo de importaciones del deterioro de incentivos pro-
vocado por una inflacion interna anterior. Se vuelven poco efica-
ces, en cambio, para remediar el desequilibrio externo proveniente
del divorcio secular entre las importaciones y las exportaciones cau-
sado por el crecimiento econdémico. Casi todas las importaciones
son esenciales habiendo sido reducidas acerca de su minima ex-
resién compatible con el normal funcionamiento de la actividad
productiva interna. La sustitucion ulterior involucra etapas de alta
densidad de capital, requiere altos incentivos y nunca se opera a
corto plazo. Las exportaciones industriales, siempre en el supuesto
de ausencia de un tratamiento especial, resultan practicamente im-
posibles, ya que la distancia entre los precios del sector industrial
y los del mercado mundial es demasiado grande para ser subsana-
da. mediante una devaluacion. Las exportaciones tradicionales, cuan-
do la limitacién proviene de la demanda mundial, no responden a
los incentivos internos. Cuando la limitaciéon es de oferta, en prin-
cipio responden pero con baja elasticidad, con un desfasaje en el
tiempo y a costa de una fuerte redistribucién de ingresos.

Comencemos con el caso de limitacién por el mercado mundial.
La devaluacién aumenta el precio interno de los productos expor-
tados e importados, subiendo los costos y precios de todo el sistema
productivo. El impacto es siempre mucho mayor que el que pareciera
deducirse del porcentaje del intercambio internacional en el pro-
ducto por tres efectos: el arrastre automdtico de los precios de la
produccion efectivamente exportada sobre los exportables consumi-
dos internamente; el arrastre automdtico de los precios de la mer-
caderia imporiada sobre Ila produccion importable, parcialmente
abastecida internamente,; y también, frecuentemente, por el aumen-
to de amortizaciones a causa de una revaluacion del stock de bienes
de capital. 19 En forma especifica, pesan casi siempre los alimentos;
o el pails los exporta y la devaluaciéon provoca por arrastre el au-
mento de los precios internos o bien los importa, ¥y su precio sube

16 Para limitaciones al proceso sustitutivo véase Fhrix, D. (1966).

17 Kl concepto de la limitacion externa, bajo distintos nombres partid de la CEPAL,
propagindose en la literatura estructuralista, Véase PrrsiscH, R.; Furrapo, C.;
HIRSCHMAN, A.; FERRER, A,

18 Véase Diaaanp, M. (19714).

19 El iiltimo es un caso particular de ‘“markup pricing” el que, aunque no figura en
los textos, en la prictiva es aplicado por la mayoria de las emplesas para preservar
el eapital real.
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por la elevacidén de los cosots. 20 El resultado final es la caida de los
ingresos de los sectores urbanos,

Sin embargo, a causa de la limitacion exégena de las exporta-
ciones, que fue supuesta, la devaluacidn progresa sin que aparezca
a la vista el equilibrio buscado, Los salarios reales caen, aparente-
mente sin limite. Finalmente algo tiene que ceder. El limite sobre-
viene, pero no por el efecto precio, sino por el efecto ingreso. La
caida de salarios reales y la progresiva iliquidez reducen la demanda
global. La produccion desciende y con ella también la demanda de
divisas. El equilibrio se logra cuando la recesion es de una profundi-
dad suficiente como para adecuar la demanda de divisas a su oferta
esirangulada. Dado que por hipodtesis las exportaciones estan limi-
tadas por la demanda mundial, el sacrificio ni siquiera a largo plazo
incentiva las exportaciones y el sistema puede mantenerse en egui-
librio externo TtUnicamente mediante una permanente recesidn y
estancamiente,

Veamos ahore el segundo caso, el de las EPD cuyas exportacionss
primarios estdn limitadas por la oferlc interna. A pesar de que la li-
mitacién es diferente el inevitable desfasaje de la respuesta en el
tiempo hace que los efectos & corto plazo sean idénticos a los del
caso anterior —o sea también la caida de los salarios reales y la
recesion—. A mas largo plazo, si la sociedad soportara indefinida-
mente el sacrificio de la redistribucion fuertemente regresiva im-
puesta, la produccién primaria podria incrementar y con ella las
exportaciones.21

Sin embargo, tanto en el primer caso como en el segundo, las
sociedades se resisten a la distribucion regresiva de ingresos y al
desempleo, forzando a los anmentes de los calarios y a las politi
monetarias reactivantes. Pero este nrocedimiento neutrzliza el efoct
regresivo y recesivo sobre el que descansa el equilibrio externo. De
modo que los goblernos no tienen otro remedio que empujar (o con-
sentir) otro paso mas de la devaluacién. Vuelven a caer los salarlos
reales, disminuyen nuevamente la liquidez, la demanda y el nivel de
empleo, se reavivan las presiones populares y asi sucesivamente, en
forma de espiral inflacionario-recesiva ya descripta, con tasas de
inflacién que pueden llegar a varios cientos por ciento anuales.22

En todos mis trabajos anteriores a este tipo particular de in-
flacién “cuello de botella”, originado en el estrangulamiento externo
¥ en una carrera recesiva posterior devaluacion-salarios, le di el
nombre de inflacion cambiaria.23

20 Caso de Argentina y Chile, re:pectivamente:
21 Kste es el caso argentino, Para el andlisis exhaustivo de las devalua-iones argent:-
nas y es partirular de la transferencia de ingresos, véase Dfaz ALgJanpro, C. (1965).
Alrededor de 900 ¢t de abril de 1975 a abril de 1976 en la Argentina, A Jos efectos
redistributivos regresivos ya niencionados se agrega etvo, derivado de la inflacién mis-
ma, en perjuicio ds sectores de ingresos fijos y de poseedores de activos monetarios.
23 La existen ia y las caracteristicas de esta inflacion fueron abordadas por vari:s
autores, pero nunca a fondo. Véase Dfaz ALzsjaNDRO, C. (1965); PREBISCH, R.;
SEERS, DL S0 oemwairgo, d» a-uerdo a la informacidn gque recibi de DUbLEY SELRS
después da publicarss la versién preliminar de este srticudo, hay un trabnjo sin
publicar de los prin inios de la dé~ada del 60 dedicado al andlisis en profundidal de
la inflaciéon que describo. Sezin la misma informaeidp este trabajo fue elrbo:rado
por un equipo de Ia CEPAL en e! gue colaboraron enire otros SEERS y SUNKE(.

b

[~
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Resumiendo, en el caso de limitacién por demanda mundial, y
siempre dentro de los términos planteados, el estrangulamiento ex—
terno resulta insoluble, sea con estabilidad, sea con inflacién cam-
biaria. En el caso de limitacion por oferta, aunque el estrangulamien~
to podria ser aliviado a largo plazo mediante un cambio de precios:
relativos, dicho cambio se ve imposibilitado por el conflicto con la
distribucion de ingresos.

Podria parecer que en el segundo caso lo tinico que se le opone:
al despegue econémico es la incapacidad social de aguantar el des-
censo temporario de los salarios reales en pos del bienestar futuro.
Esto tampoco es cierto. Aun en el caso altamente hipotético de una
sociedad décil, dispuesta a aguantar el sacrificio, seria dificil llegar
al despegue econémico. La redistribuciéon regresiva de ingresos hace:
bajar la demanda global y lleva a la subutilizacion de la capacidad
productiva. Una vez solucionado el déficit externo, esta caida podria
contrarrestarse con medidas monetarias y fiscales expansivas. Pero-
estas medidas llevarian a una demanda global de una composicién
distinta que la inicial. Bajaria la demanda de bienes de consumo-
masivo ¥y aumentarian los fondos disponibles en principio para la
inversion. Pero habiendo capacidad ociosa, seria dificil que esta in-
version se materializara en los rubros de consumo masivo (y sus.
materias  primas). Los fondos disponibles se canalizarian hacia co-
locaciones especulativas, financieras o al mercado cambiario. Final-
mente, ante la presion excesiva de estos fondos, el gobierno se veria.
forzado a cortar la expansion. En definitiva, aun si se superara la.
limitacion externa, la produccion y el crecimiento quedarian limita-
dos por la insuficiencia de demanda.

Volviendo a los fenémenos inflacionarios, espirales similares a
las descriptas nacen en los estrangulamientos en la provision de
alimentos o materias primas. Aqui la eliminacion de los desequi~-
librios se podria dar por via de importacion. Pero este camino estd.
cerrado por la insuficiencia de divisas. En respuesta al estrangula-
miento, suben los precios internos. Pero la oferta, si es que responde,.
1no lo hace en forma inmediata. A su vez la. demanda es muy inelas-
tica al precio: en el caso de los alimentos, porque constituyen ar-
ticulos de primera necesidad y de las materias primas industriales.
porque no depende del precio sino del volumen de produccion de las
etapas productivas subsiguientes que las utilizan.

Por lo tanto, al equilibrio se llega a través de una especie de
efecto ingreso sectorial. En el caso de los alimentos, cuando el
precio crece lo suficiente como para afectar significativamente los
ingresos disponibles de los consumidores, desplazando la demanda
de otros bienes. En el caso de materias primas, cuando su precio
es lo suficientemente alto como para reducir la demanda y la
produccién de la etapa final que las insume. Asi, el precio del acero:
se estabiliza no por alcanzar un nivel no aceptable para los com-
pradores, sino porque levanta a tal grado el precio de los automé-
viles y de la maquinaria que caen su demanda y su produccién y
con ellas también, indirectamente, la demanda del acero.
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Una de las caracteristicas de las inflaciones “cuello de botella™
descriptas es un fuerte déficit del presupuesto. Este déficit, que
siempre constituye un mal endémico de los paises en desarrollo,
aumenta bruscamente a raiz del proceso. Igualmente a lo que su-
cede en las inflaciones de costos, la relacién de causa y efecto es
exactamente inversa a la que aparece en las inflaciones de de-
manda: no es el déficit el que causa la inflacién, sino es la infla-
cién la que crea o por lo menos agrava el déficit. En primer lugar,
porque mientras las erogaciones del fisco se operan a precios vi-
gentes (se mantienen en términos reales) las recaudaciones se hacen
a precios del periodo anterior (o sea bajan en términos reales). En
segundo lugar porque debido a la recesion disminuyen tanto los in-
gresos como las transacciones imponibles. Finalmente, porque la ili-
quidez impide que se paguen los impuestos adeudados.

3. Los capitales extranjeros 24

Para evitar caer en la problematica inflacionario-recesiva des-
cripta las EPD recurren a las inversiones y créditos extranjeros.
Pero éste mas que un remedio es un paliativo muy peligroso. A ni-
vel de una empresa la pretension de solucionar un déficit perma-
nente mediante préstamos lleva a un endeudamiento acumulativo
vy a la larga a la quiebra. La manera de evitarlo es haciendo que los
créditos sesn autoamortizables, o sea que se inviertan de modo que
su utilizacién permita subsanar el déficit original que los hizo ne-
cesarios. A nivel de los paises, pareciera que para darle el caracter
de autoamortizable a los capitales y créditos extranjeros bastaria
invertirlos en la expansion de la capacidad productiva. Surgiria asi
una produccién suficiente para pagar el costo de los capitales y
dejar ademas un beneficio para el pais recipiente.

Esto seria cierto, si lo que se procurase superar desde el co-
mienzo fuera la insuficiencia de capitales de inversién. Pero la ur-
gencia de conseguir capitales y préstamos extranjeros no se ori-
gina aqui en el deseo de aumentar la tasa de crecimiento del pais
mas alla de la capacidad del ahorro nacional, sino en una nece-
sidad —menos ambiciosa y a la vez mas imperiosa— de eliminar
el estrangulamiento externo y evitar asi la caida de la produccién
por debajo de los niveles alcanzados con la capacidad productiva ya
existente.

Los capitales y créditos extranjeros no son mnecesarios, pues,
tanto en su rol de capitales de inversion para crecer como en sSu
rol de divisas,25 para evitar la recesiéon. En este segundo rol, aunque

<4 Véase Dramaxp, M. (1970).

25 Aunque esta distinecion es eguivalente a la admision del papel fimitador del sector
externo, no aparece clarmumente explicitada en la escuela d2 CEPAL, pionera en diag-
nosticar este papel limitador. Surge por primera vez en el mundo académico en la
escuela de ‘‘dobl: brecha”, originada con CHENERY en 1963, Independientemente,

pocos meses antes aparece en un trabajo mio, repitiéndose posteriormente en todos-
Jos demdas. Véase CHENEnY, H. B. (1963 y 1966); Moxkinxow, R. L.; Ffuix, D,
(1968); Némina de Experios; DisaMaxd, M., (1963). Los antecedentes pueden verse

en “El Problema de Transferencias Alemanas’?, KEYNES, M, varias décadas antes.
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se utilicen de un modo que, en términos conveneionales, pueda con-
siderarse altamente productivo, no necesariamente seran autoamer-
tizables. El principal déficit del pais no se da en términos de re-
cursos reales, sino en términos de divisas, de modo que la condicién
de autoamortizables se cumple Gnicamente si los capitales contribu-
yen a subsanar la insuficiencia de divisas que los hizo necesarios.
Para remediarla, no basta que sean productivos: tienen que serlo
también en términos especificos de divisas. Pero dado que los fondos
se dirigen hacia la expansién del mercado interno, que mas bien
tiende a consumir divisas, esta condicion requiere una eanalizacion
deliberada de las inversiones por parte del gobierno que rara vez
3¢ da.

Los capitales y créditos extranjeros permiten postergar el es-
trangulamiento externo pero generalmente sin resolverlo y mas bien
agravandolo. Para paliarlo, y para enfrentar ademés las cargas fi-
nancieras que generan los aportes anteriores, se necesita una afluen-
cia cada vez mayor de nuevos créditos y capitales. El resultado es
un endeudamiento externo acumulativo y una desnacionalizacion
progresiva de la estructura productiva. La continuidad de los nuevos
préstamos e inversiones —especialmente la de los capitales a corto
plazo y de los pases o “swaps”, continuamente renovables— depen-
de a su vez de la confianza en la capacidad del pais de pagar sus
deudas que disminuye a medida que crecen el endeudamiento y los
servicios financieros. Tarde o temprano el proceso se corta. Se
produce una retraccién de los créditos nuevos, dejan de renovarse
los créditos anteriores y sobreviene una nueva crisis de balanza de
pagos, generalmente mas profunda que la que se traté de evitar con
la afluencia de capitales. No hay forma de evitar la devaluacién,
con su secuela de caida de salarios reales y recesion y sobre un es-
calén mas alto del endeudamiento externo y de la desnacionaliza-
cion del aparato productivo.

4. Las soluciones

¢Es soluble la problematica originada en los estrangulamientos
externos e internos? En cuanto al desempleo, 1o es casi siempre.
Los estrangulamientos generalmente pueden ser eliminados me-
diante una concentracién apropiada y a tiempo del esfuerzo social.
Es simplemente una cuestion del costo. Pero tratandose de insufi-
ciencias especificas, con un gran poder paralizante sobre el resto
de la produccién, este costo resulta siempre bajo si se lo compara
con el beneficlo que se obtiene evitando la paralizaclon.

Queda el conflicto entre las politicas necesarias para eliminar
el estrangulamiento y los salarios reales. Aunque es imposible eli-
minarlo totalmente, los dos objetivos se pueden compatibilizar mu-
cho mejor de lo que usualmente se ha hecho. La condicién es una
combinacién de instrumentos mas sofisticada que la que puede
proveer por si solo el mercado. Las medidas deben incluir el ma-
nejo de los precios, pero como uno de los instrumentos de politica
econdmica y no como el instrumento unico.
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Para estructurar estas medidas es necesaria una claridad del
diagnoéstico y del objetivo. La prioridad debe ser eliminar el es-
trangulamiento externo afectando lo menos posible el nivel de em-
pleo y de los salarios. Los paises que enfrentan limitaciones de de-
manda mundial para su producciéon primaria, tienen como 1nica
solucién actuar sobre el sector industrial. Para ello, deben tener en
cuenta que los obstaculos a la exportacién no se originan en las
propiedades fisicas e inamovibles de las EPD, sino en el esquema
cambiario que éstas utilizan habitualmente.

Vimos que la industrializacion de las EPD se basa en un tipo o
tipos de cambio industriales con un délar mas caro que el pri-
mario, al que se llega por via de los derechos de importacion. Pero
estos cambios, que reconocen y a la vez determinan una estruc-
tura de costos y precios industriales internos superiores a los in-
ternacionales, se aplican unicamente para las importaciones y no
para las exportaciones.

El absurdo no puede ser mayor. Bastaria que una pequeiia pro-
porcion de la producciéon manufacturera estuviera en condiciones
de ser exportada, para asegurar una provisién suficlente de divisas
al pals y evitar el estrangulamiento externo que paraliza el resto de
la produccion industrial. Pero dichas exportaciones no se pueden
realizar, debido a que esta pequefia proporcion, a pesar de ser esen-
cial y prioritaria, tiene un tratamiento cambiario mucho mas
desfavorable que el resto de la industria que se destina al mercado
interno.26

La primer medida debe consistir, pues, en reestructurar los tipos
de cambio exportadores industriales. El punto de partida debe ser
un tipo de cambio adecuado para el sector primario. Pero este tipo
de cambio exportador primario no tiene por qué coincidir con el
tipo de cambio nominal. Este ultimo puede basarse en el doélar de
un precio mas alto, reconstruyéndose el tipo de cambio exportador
primario que se habia fijado mediante la aplicacion de adecuados
derechos a la exportaciéon. Habria asi dos tipos de cambio base.
Por un lado el nominal, que se utilizaria para las transacciones fi-
nancieras, para las exportaciones industriales y, con los correspon-
dientes derechos de importacion (que serian mucho mas bajos que
en el sistema convencional), también para las importaciones. Por
el otro, estaria el tipo de cambio exportador primario, determinado
por el tipo de cambio nominal, menos los derechos de exportacion.
La reforma sefialada acerca sustancialmente el tipo de cambio a la
estructura de costos industriales y mejora la posibilidad exporta-
dora de manufacturas.27

26 El procedimiento es incongruente también desde el punto de vista de la eficiencia
estatica. Sobre el punto insixti6 mucho Guipo D1 TeLra, Véase Dt Tunra, G.

27 La reestructuracién cambiavia de este tipo fue propuesta por muchos autores, in-
¢luido el p'an de una entidad empresa:ia elahorado bajo mi direccion, Véase KALDOE,.
X.; Prepr.cx, R.; SCHYDLOWSEY. D, (1866); C.ART.A,

s
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Otro procedimiento alternativo o complementario es construir
un sistema de cambios exportadores de hecho mediante reintegros
y otros estimulos fiscales.28 Ambos procedimientos (el segundo en
forma mas explicita) suelen chocar con la prioridad aparente del
equilibrio del presupuesto. Sin embargo el déficit del presupuesto
no sélo depende de los gastos estatales sino también de las recau-
daciones. Estas, segiin vimos, bajan fuertemente durante los fend-
menos inflacionario-recesivos originados en 1los estrangulamientos.
De modo que cuando el aumento de los gastos fiscales tiene por
destino el aumento de la oferta estrangulada (en este caso de di-
visas) no sbélo se justifica en términos econémicos sino también en
términos estrictamente fiscales.2? El gran poder amplificador del
estrangulamiento sobre la produccién hace que el aumento de re-
caudacién, que se logra gracias a la reversion del proceso inflacio-
nario-recesivo, generalmente supera con creces los gastos fiscales.

Al margen de los lineamientos basicos anteriores, la magnitud
de los incentivos para la exportacion industrial debe estar relacio-
nada con el valor agregado nacional exportado para asegurar asi un
adecuado rendimiento de los estimulos en términos de ganancia
neta de divisas. También tiene gran importancia una acciéon pro-
mocional y negociadora directa del Estado en 1la apertura de nue-
vos mercados. Desde otro angulo, tan importante como la magnitud
de los estimulos es su permanencia en el tiempo. Cuanto mayor sea
la confianza en la estabilidad de las reglas de juego, se necesitaran
menores incentivos para inducir las exportaciones o la sustitueion.
Por ultimo, existe una gama de productos no tradicionales, como los
cultivos regionales especializados, flores, frutas, etc., que sin cons-
tituir exportaciones industriales, ofrecen un campo muy propicio
para la promocion, y generalmente a un costo relativamente bajo.

Independientemente de la accién sobre las exportaciones no tra-
dicionales y mientras no se supere definitivamente el estrangula-
miento externo se debe procurar reducir el porcentaje de importa-
ciones en el producto. Los regimenes de importacién habituales, a
pesar de su caracter global proteccionista, no aseguran esta re-
duceién porque surgen siempre a raiz de las presiones de intereses
e ideologias conflictivas y se caracterizan por grandes inconsisten-
cias. Es frecuente que muchos bienes terminados y bienes de ca-
pital tengan una proteccibn menor que las materias primas que
tlenen incorporadas (problema croénico en la Argentina). También
es usual que mientras las compras del sector privado estan protegidas,
las del Estado y sus empresas estén desgravadas. Finalmente, de-
bido a los frecuentes cambios de la orientacién de los gobiernos,
suele haber muchas inconsistencias en el tratamiento de bienes si-
milares. Un bien que por casualidad ya se fabricaba en el pais en
la época del ultimo gobierno proteccionista, contard con una ele-
vada proteccion. En cambio un bien de caracteristicas muy simila-

25 Véase SCHYDLOWSKY, D. (1967 y 1971).
29 Véase SCcHYDLOWSKY, D. (1967 y 1971).
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Tes por haber perdido la oportunidad permanece desgravado y nun-
<a puede entrar en produccién. Una reestructuracion de los regi-
menes sobre pautas mas racionales permitiria incrementar la pro-
duccion sustitutiva eliminando de paso muchos picos exagerados de
proteccién.

Toda esta accién en materia de importaciones y exportaciones
industriales deberia ser integrada con las herramientas fiscales y
crediticias de promocion industrial, igual que con la habilitacion
de mecanismos movilizadores del ahorro nacional que faciliten la
inversion en rubros de alta concentracion de capital y de alto ries-
go. En particular, es necesario un esfuerzo promocional permanen-
te para evitar el proceso de des-sustitucion de importaciones que
se da cuando la produccion nacional de bienes basicos e intermedios
ya sustituidos crece mas lentamente que la produccion final que los
insume.

Para, evitar los aparentes conflictos con la eficiencia estatica
que implica elevar la proteccion debe quedar claro que la prioridad
que le asigna el paradigma tradicional es valida unicamente en
la premisa de plena utilizacion de recursos.30 Un estrangulamiento
baja a tal grado la eficiencia dinamica de fodo el sistema, que su
eliminacion y la consecuente puesta en marcha de los recursos ocio-
s0s se vuelve mucho mas importante que el aumento de la efi-
ciencia estatica de aquellos recursos que siguen trabajando. Por
ello, cuando los dos objetivos parecen enfrentarse, la opcién debe
Tecaer siempre sobre la accidén en contra del estrangulamiento, sin
perjuicio de que entre las distintas alternativas que permiten eli-
minarlo conviene siempre optar por la de mayor eficiencia estatica.

Lo anterior de ninguna manera descarta el uso de capitales ex-
tranjeros como una fuente de divisas en las emergencias y como un
complemento mas permanente de capital de inversion nacional. La
diferencia con el procedimiento tradicional debe consistir en el
«cento sobre el cardcter autoamortizable de los aportes extraniercs.
O los capitales extranjeres en forma directa, o el tiempo que per-
initen ganar, deben ser aprovechados pars generar exportaciones y
susiituir importaciones, autofinanciandose en términos de divisas. 31
O sea, debe aparecer con claridad el peligro de una utilizacién in-
-discriminada y a largo plazo de los créditos externos en lugar de ias
exportaciones y de la sustitucion de importaciones. En cambio debe
guedar en claro la conveniencia de utilizarlos para poder desarrollar
mayores erportaciones y una mayor sustitucion.

Todo lo anterior en cuanto al caso de limitacion por la demanda
mundial. Los paises limitados por la oferta primaria estan en una
situacion mejor, ya que se les agrega la posibilidad de aumentar
la produccién primaria. La politica, para ser viable a largo plazo,

30 Los cldsicos no necesitaron expliciiar esta premisa ya que, para eilos los recursos
siempre estaban utilizados a pleno. Véase RoBINsoN, J.

31 Este fue el procedimiento seguido en los ultimos afios por el Brasil: fuerte endeu-
damiento, seguide de una intensa promocién de exportaciones y de sustitucién,
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debe ser compatibilizada con los salarios reales. Si resulta inevitable
una cierta transferencia de ingresos a favor del sector primario,
hay que lograr que cada délar transferido en desmedro de los sa-
larios reales permita obtener el maximo de délares de aumento de
la oferta primaria.

Tomemos el ejemplo del agro argentino. Tal como se dijo, el
agro trabaja a costos crecientes. Cuando se le otorga indiscrimina-
damente un mayor precio para toda la producciéon agropecuaria no
s6lo se estimula mas la segunda tonelada de cereal por hectarea,
que lo necesita, sino también se le regala un mayor ingreso a la
primera, cuyo costo no habla aumentado. O sea, no s6lo se obtiene
un estimulo marginal necesario para compensar los mayores costos
de la produccién intensiva, sino también ganancias intramarginales
correspondientes a la produccion extensiva gque ya se hacia antes.

Para sacarle el maximo provecho a la transferencia, los incen-
tivos deben ser marginales. El procedimiento mas simple es fijar
precios muy remunerativos para la produccidén, pero estableciendo
al mismo tiempo impuestos compensatorios fijos sobre lIa tierra, en
funcién de su renta potencial o el valor venal. La cuantificacion del
impuesto fijo se haria relacionandolo con el aumento del precio, de
modo de darle a la produccién extensiva habitual (la primer tone-
lada de cereales por hectarea) el mismo ingreso de antes. Cou esto,
la produccién adicional (la segunda tonelada) gozaria automatica-
mente de un incentivo marginal mayor, ya que tendria un precio
mas alto sin pagar ningdn impuesto. Un efecto similar se tendria
en las zonas marginales en virtud del impuesto a la tierra mas
bajo que les corresponderia.

El esquema propuesto, cuando se lo aplica a productos prirma-
rios exportables que también se consumen internamente —por
ejemplo alimentos— neutraliza el aumento excesivo del ingreso del
sector primario pero no evita la suba de precios internos y la caida
de los salarios reales. El equilibrio de ingresos cierra canalizandose
el aumento de las recaudaciones fiscales de modo de incrementar
el poder adquisitivo de los salarios: reemplazando los aportes que
hacen los asalariados a las cajas previsionales; subsidiando algunos
alimentos, por ejemplo cortes carneos no exportables, etc.; desgra-
vando algunos productos de consumo masivo para que baje su pre-
cio. A mas largo plazo, la tendencia deberia ser ir desgravando el
sector industrial, para bajar sus precios y compensar asi el aumento
de los precios de los alimentos. La implicancia muy importante de
esta reprogramacién de precios seria el acercamiento de los precios
industriales a los primarios ¥ una menor dispersion de toda la es-
tructura de tipos de cambio primario-industriales.32

En cuanto a los estrangulamientos productivos, el abastecimien-
o méas fluido de divisas ayudaria a eliminarlos. Por otra parte se
abre un camino para una accién directa sobre ellos mediante pro-

32 Véase ArLraxo, M. H.; CukLre, R.
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cedimientos analogos a los esbozados para el sector externo, ten-
dientes a una mayor incentivacion marginal.

Sin embargo, la adopcién de un esquema de accion como el tra-
zado no es nada facil. La implementacion y la cuantificacién de las
medidas pasa por multiples niveles técnicos de la administracion
puablica, en los que chocan sistematicamente con las prioridades
opuestas, emergentes del paradigma tradicional.

5. El paradigma tradicional bloqueante

El pensamiento bloqueante tradicional se mantiene sobre dos pi-
lares racionalizantes. El primero es la negativa ya vista de aceptar
que la resistencia de los salarios reales al descenso es un dato le-
gitimo de la realidad. El segundo es la negativa de aceptar como
un fendmeno legitimo a la estructura productiva desequilibrada
como tal, por haber nacido ésta como una violacién del principio
de ventajas comparativas. Los estrangulamientos que, segin vimos,
se originan en la combinacion de las dos causas, aparecen como un
fenOmeno patologico. La economia estrangulada, en vez de visuali-
zarse como una configuracién peculiar, sujeta a leyes y priorida-
des diferentes, se percibe como una economia convencional con al-
gunas desviaciones del equilibrio, temporarias, poco significativas y
subsanables a corto plazo con s6lo someterla a la accién de las leyes
del mercado.

El desempleo de los recursos, cuyo reconocimiento obligaria al
replanteo del esquema, desaparece por el artificio semantico, al
definirse como pleno empleo de la capacidad productiva el nivel
dado por la plena utilizacion del factor mds escaso. Asi, el nivel que
marca la provisién de divisas deja de ser recesivo y se transforma
en el nivel normal, de pleno empleo. Los estrangulamientos dejan
de existir por arte de magia. La produccién que pretende pasar este
nivel redefinido de “pleno empleo” es una sobreexpansiéon. La in-
flacion proveniente de la brecha entre la demanda y la oferta es-
trangulada no es una inflacion “cuello de botella” sino una simple
inflaciéon de demanda. El desequilibrio del sector externo no es un
estrangulamiento, sino una consecuencia de un tipo de cambio ina-
decuado y del exceso de demanda que se “derrama” a las impor-
taciones. 33 El aumento del déficit del presupuesto no esta causado:
por la inflacién sino es su causante. La disminucién de la liquidez
a fin de reducir la demanda a nivel de cuello de botella, no es
recesiva, sino es el retorno de la sobreexpansiéon a la normalidad.
Tampoco es regresiva, la transferencia de ingresos que sobreviene,
sino constituye la recuperaciéon de una distribucién compatible con
las posibilidades reales. El aumento de la proteccién o de la dis-
persion de tipos de cambio no son medidas especificas, destinadas a
subsanar el estrangulamiento, sino agravantes del pecado inicial
de interferencia con el libre comercio internacional.

23 Esta concepcifn, en forma mds o menos explicita figura en todos los trabajos que-
justifican la tesis del F.M.I, Véase CONSTANZO, G.
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En cuanto al capital extranjero, al ignorarse la brecha entre la
provisién de divisas y el pleno empleo, tampoco existe ninguna razén
para distinguir los capitales en su funcion de divisas de los capita-
les en su funcién de capitales de inversion. Con esto queda elimi-
nada la necesidad de que los capitales sean productivos en térmi-
nos especificos de divisas. El recurso de capitales extranjeros se
vuelve legitimo con solo darle el uso productivo en términos con-
vencionales. El peligro de endeudamiento acumulativo desaparece.
La confianza se convierte en la panacea universal.

De este modo, mediante una sola redifinicion clave, se borra
todo el universo real de los paises con las economias estranguladas
y se lo reemplaza por el universo ficticio del paradigma tradicional.

6. Los planes de “estabilizacion”

A pesar de lo anterior, la ortodoxia no se mantiene incolume.
Tal como pasa con todas las religiones rigidas, el dogma sobrevive
gracias a su tolerancia practica. Asi a través de los afios, ante la
presion de la realidad y la influencia de ideas heterodoxas, fueron
apareciendo en distintas EPD cambios multiples, reintegros, impues-
tos compensatorios para las exportaciones industriales, impuestos
sobre la tierra, etc. También se fueron afianzando los regimenes de
proteccién y las medidas de canalizacién de los capitales extran-
jeros.

Sin embargo, todavia se trata de medidas ad hoc e improvisa-
das. Igual a lo que sucedia con los déficit presupuestarios reacti-
vantes antes de Keynes, éstas se adoptan bajo la presion de las
circunstancias, no en el marco de un paradigma integrador, sino a
despecho de lo que se aprende en las universidades, con una mala
conciencia y con las deficiencias, inconsistencia y permanentes
retrocesos que significa proceder sistematicamente en contra del
esquema, intelectual vigente. Adoptadas sin convicecion, mal cuanti-
iicadas e incoherentes, las medidas no son capaces de contrarres-
tar la tendencia basica al déficit externo y al endeudamiento.

Cuando, después de un periédico ciclo de endeudamiento se lle-
ga a una nueva crisis de balanza de pagos, generalmente ya hay tal
acumulacion de vencimientos a corto plazo de la deuda externa que
ni siquiera una paralizaciéon total de las actividades productivas y
un cese total de las importaciones podria proveer divisas nece-
sarias para pagarlos. La unica forma de evitar una cesacién de
pagos es la ayuda externa, como una refinanciacién o como nuevos
créditos. Pero las entidades financieras internacionales siempre
condicionan esta ayuda a la adopcion de medidas que permitan la
eliminacién del déficit externo y esta eliminacién se encuadra en
la percepcion del fenémeno que ofrece el paradigma tradicional.

El resultado son los conocidos planes de estabilizacion tipo F.M.I.34
Las principales medidas que prevén estos planes son una devalua-

34 TL.os planes se parecen muchisimo entre si. Para su justificacién y descripcién, véase
Coxstanzo, (., ya citado, La visién critica sobre los planes en Argentina, ademés
de mis trabajos, ya citados, véase Esgaa, E. y THORP, R.; en Perd, THORP, R.; en
Chile, EcHEvERgIA, R.; en Suodan, GREEN, R, H.
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cién, en general muy fuerte, la restriccién monetaria en general, y
en particular la eliminacidén del déficit del presupuesto financiado
mediante la emision monetaria, admifiéndose como la tinica excep-
cién la expansion monetaria basada en el ingreso de divisas. Ofra
medida habitual es la congelacion de los salarios. 35 Finalmente, los
planes casi siempre incluyen medidas “eficientistas”: rebajas de la
proteccidn arancelaria, eliminacién de los controles cambiarios y
desmantelamiento de los cambios multiples.

Vistas a través del paradigma tradicional, las medidas son la
expresion maxima del sentido comun. La devaluacién es necesaria
para corregir el tipo de cambio desactualizado por la inflacién; la
restriccién monetaria y la eliminacion del déficit del presupuesto
tienen por misién eliminar esta inflacién; la disminucién de la pro-
teccién y el retorno al cambio Unico pretenden estimular la efi-
ciencia; finalmente, la libertad cambiaria tiene por objetivo res-
tablecer la confianza y promover los préstamos y las inversiones
extranjeras.

Aplicado un prisma conceptual corregido, la devaluacién signi-
fica el aumento de incentivos para el sector exportador tradicional
en desmedro de los salarios y de otros ingresos urbanos. La restric-
cion monetaria tiene por objeto inducir la recesién. El plan se
llama “estabilizador” pero su primer efecto visible es un fuerte im-
pacto inflacionario a rziz de Ia devaluacion con lo que la palabra
“estabilizacion” adquiere el sentido un tanto irénico. El propédsito
de los planes es efectivamente estabilizar, pero no desde el comien-
70, sino recién a partir de la configuracién regresiva y recesiva & la
gue se llega mediante la media espiral inflacionaria previa. Todas
las medidas —tanto la restriccién monetaria, como la congelaciéon de
ios salarios— precisamente tienen por objeto mantener el sistema
en este punto, evitando la reactivacion.

Este objetivo se ve mas nitidamente analizando el verdadero
significado de la lucha presuntamente anti-inflacionaria en contra
del déficit del presupuesto. Este déficit efectivamente tendria un
efecto inflacionario si condujera al exceso de la demanda. Pero, en
medio dz una recesion, lo que falta es la demanda y el déficit mas
bien seria necesario para incrementarla y para reactivar la econo-
mia, de modo que no habria porqué limitarlo. Sucede que en pre-
sencia del estrangulamiento esta reactivacién seria efectivarnente
inflacionaria —no por involucrar el exceso de la demanda respecto
a la capacidad productiva, sino por llevar a un exceso de la deman-
da global respecto al limite a la produccion que establece la dispo-
nibilidad de divisas. El equilibrio del presupuesto es buscado, pues,
como una herramienta recesiva, capaz de evitar que la economia se
reactive y que la produccién pase de este limite,

&5 En este punto, hay un notable abandono de la doctrina de libertad de fuerzas del
nmercndo, Segn Diaz ALEJANDRO, esta doctrina es notablemente selectiva y asi-
métrica, v se mantiene o se deja segfin los efectos que se pretenden lograr. Véase
Diaz Ansryaxpro, C. F. (1976).
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Por otra parte, las medidas “eficientistas”, consistentes en la.
disminucién de la proteccién y en la unificacién de la estructura
de cambios, no sbélo cierran el camino a todas las soluciones racio-
nales antes esbozadas, sino hacen que se incremente la proporcién
de importaciones en el producto y que se desalienien incluso aquellas.
exportaciones industriales que ya pudieron haberse abierto camino.
El resultado es agravar aun mas el estrangulamiento externo y pro-
fundizar gratuitamente la devaluacién y la suhutilizacién del apara-
to productivo necesarias para equilibrar la balanza de pagos. El gra-
do de inflacién en vez de reducirse, auwmenta y la recesion crea una.
ineficiencia dinamica a nivel macroecondémico incomparablemente
mayor que el pretendido aumento de eficicncia estatica.

En la practica, los planes de estabilizacion chocan con grandes
dificultades, tanto cou las originadas en las resistencias politicas
del medio, como con los problemas técnicos criginados en sus pro-
pias inconsistencias internas.

La primer inconsistencia es pretender eliminar el déficit del pre-
supuesto precisamente cuando todo e! fendémeno infiacionario-rece-
sivo lo lleva a magnitudes muy superiores a las normales. Para
cumplir con este objetivo, practicamente imposible, los gobiernos
paralizan las chras publicas, retrasan las inversiones en infraestruc-
tura y despiden el personal de la administracién plblica, desmora-
lizaido y desmantenlando atn méas sus débiles aparatos estatales.
Pero ni siquiera asi logran reducir mucho los gastos reduciendo, esto
si, la recaudacién. Otro remedio suelen ser los bonos fiscales e in-
cluso las suspensiones de ios pagos a los acreedores estatales. Obvia-
mente, a la larga el método tampoco funciona y los goblernos se ven
forzados a emitir, quebrando asi los compromisos solemnemente
asumidos y reactivando la economia.

A menudo esta rupiura del digue significa una reactivacién real,.
ya que suele coincidir con una cierta recuperacion del sector exter-
no, operada en el interin. Esta se debe a la reduccién de importa-
ciones a causa de la crisis y al reflujo de los capitales del exterior:
en parte a los créditos para el gobierno y en parte a los créditos
para el sector privado. Igual a lo que sucedia en el patrdn oro, la
falta de créditos internos obliga a empresas privadas y publicas y
a los bancos a recurrir al exterior en procura de financiamiento.
Estas entidades cambian las divisas por moneda local y las divisas
son utilizadas por el pais para cubrir la brecha externa.

Si la afluencia de los créditos es intensa, puede sostener una
reactivacion total de la economia y aun aumentar las reservas del
Banco Central. Pueden sobrevenir dos o tres afios en los que el pais
no s6lo da por superado su estrangulamiento externo, sino incluso,
en base a la bonanza, termina de desmantelar ain mas los meca-
nismos de protecciéon y de promocion de exportaciones.

Desafortunadamente, por el mecanismo de endeudamiento acu-
mulativo se llega muy pronto a un nuevo colapso, a partir del cual
todo el proceso recomienza. Se dan asi periddicos ciclos de arranque
¥ parada o “stop and go”, caracteristicos de los paises exportadores:
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primarios en proceso de industrializacion, con la secuencia tipica
de recesion-“confianza’-recesion.

El saldo de cada uno de estos ciclos es el endeudamiento exter-
no —explicito o implicito en las inversiones de capitales extranje-
708— cada vez mayor. Como una contraparte positiva, puede haber
un crecimiento de industria sustitutiva. En cuanto a las exportacio-
nes primarias, obviamente no puede haber mejora en los paises don-
de éstas estan limitadas por la demanda mundial. Pero ni sigquiera
suele haber mucha mejora cuando las exportaciones estan limitadas
por la oferta. La expansién de la capacidad productiva, mas que en
incentivos presentes, se basa en las expectativas de su permanencia.
La experiencia sefiala que estos incentivos no se pueden mantener
cuando descansan sobre una caida de salarios y la recesion. Por lo
tanto, el sector primario se limita a aprovechar el momento favora-
ble, absorviendo los maycres ingresos y, si es que responde con un
aumento de produccién, este es muchisimo menor gue lo que habria
derecho a esperar en virtud del costo social y econdmico sufrido por
el resto del pais.

Todo este mecanismo bloqueante sdlo en parte se impone por
las exigencias que puedan plantear las instituciones financieras.
Mas que la coaccién directa, pesa la influencia ideolégica. Los pai-
ses en desarrollo, a través de los modelos econdmicos gue se ense-
fian en las facultades, libros de texto, medios de difusiéon masivos,
pronunciamientos de prestigiosas instituciones privadas y publicas
en el exterior, en suma a través de todo aquello que configura la
opinién ilustrada mundial, reciben una herencia cultural que actiia
como mecanismo adicional de blogueo del crecimiento, similar a los
efectos del modelo cldsico sobre las crisis keynesianas antes de la
década del treinta,d que Se agrega a sus graves problemas econo-
micos reales.

El cuadro total se complica atn mas porque sobre el ciclo eco-
némico derivado de la no viabilidad de politicas ortodoxas se super-
pone un ciclo politico de ortodoxia-populismo. Esta dltima corrien-
te es propia de las agrupaciones politicas y gremiales opuestas 2l
“gstablishment”. Basada intelectualmente en las raices keynesianas,
v con algunos ingredientes marxistas poco coherentes, sus ideas-
fuerza son el aumento de la demanda y del consumo y la distribu-
cion progresiva del ingreso. Los sub-productos habituales scn una
verdadera glorificacién de todo lo que significara una baja produc-
tividad laboral y el estatismo por el estatismo mismo.

El advenimiento al poder del populismo se produce siempre
cuando este es viable, o sea en las etapas favorables de los ciclos
externos, cuando el Banco Central cuenta con alto nivel de reservas.
Pero en su afan de distribuir, el populismo deja de lado las restric-
ciones que plautea la capacidad productiva, sus estrangulamientos y

26 Estos efectos bloqueantes estin magistralmente descriptos poer GALBRAITH. Véase
GaLsrarTH, J. K. (1960).
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fundamentalmente el sector externo. Al cabo de pocos afios, a tra-
vés de la desinversion agrava inevitablemente los estrangulamientos
productivos, a la vez que mediante el desestimulo a las exportacio-
nes agrava la tendencia natural de la economia de desembocar en
los desequilibrios externos.37 Este desestimulo se debe en parte a
querer mantener una distribucién progresiva del ingreso maéas alla
de las posibilidades reales, pero también, en parte, a una absurda
postura ideolégica por la que se cree que exportar significa sacrifi-
car el consumo interno o crear dependencia.

Cuando aparecen los estrangulamientos la reaccidén habitual scn
los controles directos de precios, de cambios, de importaciones, de
energia, etc. Estos controles les dan a los gobiernos populistas un
tiempo adicional de respiro, pero a cosfa de una creciente interven-
cion direeta, de la corrupcion y del caos. Finalmente los regimenes
caen por su propio desorden. El resultado meto es el descrédito de
los mecanismos y de las ideas heterodoxas y la reafirmacion de la
sabiduria tradicional, que emerge reforzada del ciclo. Recién al cabo
de algunos anos los nuevos fracasos de la ortodexia vuelven a vol-
car la opinién publica hacia el populismo y el péadulo se repite, en
un vaivén destructive y sin sentido.

IlT — LA CRISIS INTERNACIONAL

1. La crisis monetaria internacional hasta 1971

Aunque en Bretton Woods se habia reformado el sistema mun-
dial de pagos, quedd su dependencia respecto al oro, cuyo stock no
crece de acuerdo al crecimiento de los precios y de los volimenes de
las transacciones. La tendencia a la iliquidez monetaria internacio-
nal fue superada porque EE. UU., en base al respaldo de oro acu-
mulado, logré que el ddlar se convirtiera en una moneda reserva
aceptable a la par del oro. L.a abundancia de ddélares fuera de EE.
UU. se debid a los persistentes déficit de balanza de pagos de EE.UU.
a causa de sus elevados gastos militares, de sus programas de ayuda
y de sus inversiones en el exterior y ademas, al creciente deterioro
de la balanza comercial norteamericana a raiz de la inflacion.

La aceptacidon inicial de los délares se basaba en la premisa de
que a pedido eran convertibles en oro. Pero, con el tiempo, la can-
tidad de dolares en el exterior fue creciendo, viéndose multiplicado
ademas por la mecanica de creacién de euroddlares por la banca
de EE. UU. en Europa. Simultaneamente, el respaldo oro fue mer-
mando. A partir del afio 1959 la cantidad de ddlares potencialmente
exigible en el exterior comenzo6 a superar el respaldo oro. La con-
vertibilidad se transformé en una mera ficcién y el délar empezé a
funcionar de hecho como una moneda sin respaldo.

37 Véase CANITROT, A.
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De este modo, EE. UU. logré el privilegio de poder financiar sus
déficit de balanza de pagos con su propia emision, tolerada por otros
paises porque el aumento de la liquidez internacional les resultaba
beneficioso. Pero la misma mecanica permitia también que EE. UU.
con el dinero que imprimia, pudiera adquirir los recursos reales de
los demas paises. Por este segundo motivo fue creciendo paulatina-
mente la resistencia internacional hasta desembocar en la década
del 60 en una intensa presion politica en contra de los déficit de-
balanza de pagos de EE. UU.

La respuesta de EE. UU. tenia que haber sido devaluar el délar
respecto al oro. Pero la condicién mas importante de una moneda
reserva es su estabilidad. El paso hubiese significado sacrificar una
parte del prestigio y de la hegemonia del délar. Por lo tanto, duran-
te afios EE. UU. se resistio a la devaluacidén, colocandose en una si-
tuacién prekeynesiana en la que, salvo coatroles directos a los que
también llegd a recurrir parcialmente, la unica msamnera para equi-
librar el sector externo que quedaba era el sacrificio de la actividad
econdmica.

Como respuesta a las presignes externas, se comenzaron a adop-
tar, pues, periédicamente politicas monetarias y fiscales restrictivas.
Aunque racionalizadas en cada oportunidad como politicas anti-in-
flacionarias, su objeto era similar a los planes de estabilizacién del
F. M. L: eliminar el déficit de la balanza de pagos. La comparativa
ientitud del crecimiento norteamericano, y la recesion del primer
gobierno de Nixon fueron el resultado de este sacrificio sistematico
del mercado interno y del empleo en pos de la estabilidad del délar
y de la hegemonia financiera mundial de EE. UU.38

El fenémeno de una naturaleza muy similar se habia dado en
Gran Bretafia, pais que, desde los comienzos de la década del 50,
para preservar el declinante prestigio financiero de la libra -——se-
gunda moneda de reserva— también se resistia a devaluar. En ver
de ello, durante casi dos décadas fue paliando su problema externo
mediante un endeudamiento acumulativo, y cuando éste explotaba,
con periédicas herramientas recesivas prekeynesianas de restriccién
monetaria y fiscal. DesembocO asi en pronunciados ciclos de “stop
and go” en funcién del sector externo mas netos que EE. UU. y muy
similares a los de las EPD. 39

La tendencia de postergar los ajustes del tipo de cambio y paliar-
los desequilibrios externos mediante capitales a corto plazo estaba
compartida también hasta 1971 —aunque en forma menos neta—
por los demas paises industriales.

2. La expansion mundial 1971-73

La inestabilidad del sistema mundial de pagos llevé en 1968 a
una especie de “controles de cambios” internacionales, aplicados a

28 Véase TRIFFIN, R.; Grupo de Estudio de 32 Economistas Internacionales; Coorar,
R. N.
39 Véase LEFACHMAN, R. (1970) ComxN, B. J
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las reservas de oro, a la creacién de los derechos de giro como com-
plemento del délar ¥, en 1969, a la recesién en EE. UU. Esta recesion
terminé al producirse el dramatico cambio de las politicas econé-
micas en 1971 cuando la economia de EE, UU. se liberé de la restric-
cién externa, a costa de sacrificar la estabilidad del délar. Las su-
cesivas devaluaciones del délar, reforzadas por algunas restricciones
de importaciones, abrieron el cambio a una fuerte reactivacion eco-
némica. Los controles directos de precios, aplicados simulténeamen-
te se adoptaron para impedir que esta expansion se reflejara en
excesivos aumentos de precios y salarics. La expansién se propagé a
todo el mundo industrial convirtiéndose en un fenémeno sin prece-
dentes por las altas tasas de crecimiento altos niveles de ocupacion
aleanzados y ante todo por la simultaneidad del proceso.

El freno fueron los estrangulamientos. En 1972, a causa de pro-
blemas climaticos la produccién mundial de cereales en vez de cre-
cer al 3,5 % historico, cayd en 3,5 %. Sobrevino un espectacular au~
mento de los precios agropecuarios mundiales. 40

El efecto inflacionario fue agravado por la influencia de las res-
pectivas devaluaciones. Asi, en EE. UU. el encarecimiento de las im-~
portaciones fue de orden de 17 % entre 1971 y 1972. El advenimiento
general de los cambios flotantes en 1973 acentu6 esta componente
inflacionaria local proveniente de las devaluaciones en todos los
paises cuyas monedas fueron perdiendo valor.

A partir de mediados de 1973 la situacion se complicé aiun mas,
va que comenzaron a aparecer cuellos de botella en la provision de
materias primas industriales, principalmente correspondientes a la
segunda etapa de elaboracién, en la que los productos primarios
sufren su primer iransformacion industrial, o sea en 1a siderurgia,
ia produccién de zinc electrolitico y soda solvay, en la capacidad de
los aserraderos y en la petroquimica. Este Gltimo estrangulamiento
fue mucho mas grave que la mucho mas publicitada escasez de pe-
troleo durante las restricciones temporarias de abastecimiento.

Las etapas productivas en cuestion se caracterizan por una-
gran densidad de capital y por un largo tiempo de maduracion de
las inversiones, o sea por el largo intervalo que media entre la deci-
siébn de invertir y los primeros frutos de la inversién. Por lo tanto
su respuesta al crecimicnto de la demanda es muy lenta. Ademés,
las decisiones nunca se basan en la situacidén presente, sino en la
situacion previsible para cuando la inversién madure. Como hasta
1971 la economia mundial venia de afios de una demanda baja, con
un alto porcentaje de capacidad ociosa y con grandes stocks acu-
mulados, no existian incentivos para la inversidén. La expansion de
1971-1973 agotd ia capacidad productiva ociosa practicamente antes
de que pudieran producirse las primeras decisiones a invertir, y con
mas razén antes de que la inversion pudiera dar sus frutos. Ademas,

40 El proceso esti ana’izado en detalle por BOSWORTH, B.; por No:ipHAUS, W. y
SHOVEN, J.; Coorrr, R. N. y LAWRENCE, R. Z.
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la simultaneidad de esta expansién hizo que la compensacion de los
estrangulamientos mediante el comercio internacional se viera muy
limitada.41

Cuando las etapas capital intensivas se saturan, su oferta a cor-
to plazo se hace inelastica al precio. La demanda de las materias
primas industriales también es poco elastica al precio ya que su uti-
lizacidn no esta determinada por una libre opcién del comprador,
sino por las exigencias tecnoldgicas de la etapa productiva que las
utiliza. En estas condiciones el desequilibrio entre la oferta y la de-
manda llevé a aumentos espectaculares de precios.

Aunque las grandes empresas productoras respetaban en parte
los precios emergentes de los contratos anteriores, en las ventas
nuevas los precios de muchas materias primas subieron dos, tres y
cuatro veces, e incluso, en el caso de los petroquimicos, y de los plas-
ticos, en el orden de diez veces. El indice general de materias pri-
mas industriales del The Economist en mayo de 1974 llegé a 264
comparado con el valor 100 de 1970. Los controles de precios, im-
puestos por algunos gobiernos, se estrellaron contra el mercado ne-
gro. También, al haber quedadc liberado de dichos controles el co-
mercio exterior, actué la escapatoria de la exportacion cruzada: las
empresas productoras de materias primas del pais A exportaban al
pais B mientras que las empresas del B exportaban al A.

¢A qué tipo de inflacion fue asimilable el fendmeno 1971-74?
Los aumentos se produjeron claramente a raiz de un mecanismo del
mercado, dehido a un desbalance real entre la oferta y la demanda.
‘Sin embargo, la amplia capacidad ociosa que todavia quedaba mos-
traba que no se trataba de una inflacion originada en un exceso
global de demanda. Por otra parte, aunque la inflacion fue propaga-
da por via de algunos aumentos salariales, éstos fueron menores
que los aumentos de precios disminuyendo asi, practicamente en todo
el mundo, los salarios reales. Otra caracteristica, que demuestra cla-
ramente gue el aumento tenia su origen en las materias primas, fne
el fuerte adelanto de los precios de las materias primas respecto a
los precios al consumidor final, tal como surge del fuerte adelanto
de los indices de los precios al por mayor respecto a los precios mi-
noristas. En suma, todas las caracteristicas indican una inflacion
“cuello de botella” del tipo hasta entonces reservado al mundo en
desarrollo.

También se dio el efecto recesivo, aunque no fue inmediato. La
industria trabaja con un cierto volumen de stocks operativos de ma-
terias primas, que son los primeros en mermar al producirse la esca-
sez. Pero mientras persiste una alta demanda final, la industria
quiere asegurarse la countinuidad del trabajo y se resiste a esta baja.
Incluso reacciona fuertemente ante la escasez tratando de aumentar
los stocks. El resultado fue un fuerte desbalance entre la oferta y
la demanda y un aumento de precios antes de que se produjera el

41 Las causas del atraso de las inversiones estén analizadas por NELSON, S.
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desabastecimiento propiamente dicho de las etapas finales. Este des—
abastecimiento que hubiera obligado a reducir fisicamente la pro-
duceidén no se produjo, ya que en la segunda mitad de 1973 el creci-
miento econémico comenzé a detenerse a raiz de las medidas ds
contracciéon monetaria y fiscal que fueron adoptando algunos go-
biernos con la intencidén de frenar la inflacion. En 1974 estas medi-
das empalmaron y se vieron reforzadas con el efecto recesivo que tra-~-
jo la crisis petrolera.

3) La crisis petrolera: sucesivos modelos

Entre fines de 1973 y de 1974, el conjunto de los paises exporta-
dores de petréleo agrupados en OPEP cuadruplicé los precios del pe-
troleo. Este aumento, en la primer fase del proceso, contribuyé a la
inflaciéon mundial “cuello de botella” con un ingrediente de infla-
cién de costos, originado en la fijacidon oligopdlica de precios, igual
que la que rige en las grandes empresas, pero esta vez en una esca-
la internacional. Sin embargo, a través de sus efectos indirectos
recesivos, este aumento sz convirti6, paradojicamente, en el princi-
pal freno a la inflacién internacional. Finalmente, volvié a conver-
tirse nuevamente en el propulsor de inflaciones, pero esta vez infla-
ciones cambiarias, a nivel de paises individuales. Para analizar el
proceso, debemos distinguir cuidadosamente entre los dos efectos del
aumento del precio del petréleo: su efecto inflacionario, de transfe-
rencia de ingresos, y su efecto recesivo.

La cuadruplicacion de los precios significo una transferencia de
ingresos de los paises importadores a los paises exportadores de pe-
tréleo de algo mas de 2 % del producto bruto de los paises importa-
dores. Si OPEP hubiera gastado la totalidad del aumento de sus in-
gresos en las importaciones provenientes de los paises industriales,
el efecto se habria agotado con la transferencia mencionada y, para
los paises importadores todo el problema habria quedado reducido u
una pérdida por una sola vez para siempre (once and for all) de un
monto de ingresos recuperables en un medio afio de crecimiento eco-
némico normal.

Pero OPEP, debido a su bajisimo grado de desarrollo industrial,
baja poblacion y distribucion muy regresiva de ingresos no era capaz.
de hacerlo. Se generé asi en 1974 un déficit comercial de 60.000 mi-
llones de doélares del conjunto de los paises importadores de petré-
leo. Las consecuencias de este déficit fueron una recesién y una pér-
dida global de ingresos que en 1975 llevo a una caida global de la
produccion industrial de orden de 10 % a 30 % segun el pais, 42 o
sea de una magnitud muchisimo mayor que la pérdida por transfe-
rencia de ingresos. 43

42 Desde 10 ¢% en Alemania hasta 30 ¢ en Japén.

43 El anilisis y la diferenciacién entre los dos efectos estd hecho por CHENERY, H. B.;
Porrack, G. A, SoromoN, R, (1974a y 1974 b); PACKER, A, Ademds, POLLACK
v SovoMoN aclaran, muy correctamente que los efectos son alternativos y no simul-
tAneos. La transferencia propiamente dicha para materializarse requiere una entregs
de hienes. Por ello, mientras pevsiste el déficit, queda postergada.
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El mecanismo de esta recesidon es complejo y por lo tanto con-
viene analizarlo por etapas. Supongamos el primer modelo mas sim-
plificado de analisis en el que todos los paises importadores de pe-
tréleo estan agrupados en un solo pais —“Importalandia”— que tiene
un déficit permanente con otro pais, que es OPEP, y supongamos
también que las transacciones se realizan en oro o en otro medio de
pago internacional. Si “Importalandia” no toma alguna medida es-
pecifica para reducir o compensar su déficit, pierde paulatinamente
sus reservas. Finalmente, tiene que recurrir forzosamente a alguna
medida equilibrante del sector externo. Como la causa de su pro-
blema no es su propia incapacidad de exportar, sino la incapacidad
de OPEP de absorber mas importaciones, lo Uinico que puede hacer
para restablecer el equilibrio es reducir sus importaciones de petro-
leo. Hasta cierto grado puede utilizar medidas de racionamiento in-
terno. También puede recurrir a la sustitucion del petréleo impor-
tade por el petrdleo propio o por otras fuentes de energia. Pero es-
tas Gltimas medidas son parciales y demandan tiempo. El camino
inmediato que queda es la recesién, que disminuye el consumo de
energia. Se llega al punto de equilibrio cuando la recesion es de una
scuficiente profundidad como para lograr que las importaciones de
petrdleo desciendan al nivel de las exportaciones que estd dispuesto
a absorber OPEP.

La recesién puede evitarse consiguiendo que OPEP reinvierta o
preste su superavit a “Importalandia”. Igual a 1o que les sucede a
las EPD, “Importalandia” necesita estos fondos no en su funcion de
capitales de inversién. sino como medios de pago externos o divisas.
El precio que tiene que pagar por ellos también es similar: un en-
deudamiento financiero acumulativo cuando son préstamos o una
progresiva desnacionalizacién de sus fuentes productivas cuando se
trata de inversiones.

Si “Importalandia” en el tiempo ganado logra estimular sus
“actividades sustitutivas”, o sea, desarrollar fuentes alternativas de
energia, y bajar asi sus importaciones futuras de petréleo, o si OPEP
mientras tanto aumenta sus importaciones, el sistema tiende a vol-
ver al equilibrio. Los préstamos se vuelven auto-amortizables y el
esquema cierra. Si esto no se logra, lo tinico que hace “Importalan-
dia” es postergar el déficit a costa de agravarlo y finalmente ten-
dra que caer en una recesion mas profunda que la que quiso evitar
al principio. En otras palabras, en est: primer modelo “Importalan-
dia” se comporta frente a OPEP como una tipica EPD frente al mun-
do industrial.

Pasemos ahora al segundo modelo, introduciendo dos grandes
ventajas a favor de “Importalandia” de las que no gozan las EPD.
La primera reside en que practicamente todo el sistema financiero
mundial —o sea todos los grandes bancos— estd situado dentro de
ella. OPEP necesita esta “caja fuerte” y aun cuando no toma nin-
guna decision deliberada de invertir o prestarle a “Importalandia”
su superavit, lo hace por el solo hecho de mantenerlo depositado en
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los bancos occidentales. 44 O sea, salvo algunas filtraciones fisicas
de las reservas de las “cajas fuertes” de OPEP, todo el déficit comer-
cial de “Importalandia” queda automaticamente reinvertidoe finan-
cieramente en ella, traduciéndose en un simple traspaso de fondos
entre diferentes cuentas de su sistema bancario. Incluso las even-
tuales filtraciones pueden ser compensadas gracias a la segunda
gran ventaja de “Importalandia” que consiste en el poder que tiene
de imprimir el dinero intermacional —ddlares o derechos de giro--
con el que paga, el petrdleo.

Pero el reingreso automatico del superavit de OPEP a “Importa-
landia” no asegura todavia que se evite la recesién. El consumo de
Ia poblacién disminuye por haber tenido que aumentar la fraceién
de sus ingresos con la que paga el patroleo y sus derivados. Para
mantener el nivel anterior de la demanda agregada, esta disminu-
cién de consumo deberia quedar compensada por un aumento equi-
valente de la inversion. Pero este aumento no se opera si el supera-
vit petrolero queda inmovilizado en las cuentas bancarias de los titu-
lares de OPEP. Por lo pronto, seria conveniente, pues, tratar de bajar
este superavit, eliminando los obstaculos a las inversiones directas
de OPEP en “Importalandia”, beneficio que por supuesto habria que
pesar frente a los peligros de desnacionalizaciéon de la estructura
productiva. El reciclaje productivo del superavit restante les corres-
ponderia a los bancos. La tarea de éstos no es facil ya que la caida
de la demanda de bienes de consumo elimina también incentivos a
la, inversién. Para mantener el pleno empleo se necesita, entonces,
une politica keynesiana de inversiones estatales basada en un deli-
berado déficit del presupuesto, financiado, directa o indirectamente,
con los fondos sobrantes en las cuentas de OPEP.

De modo que en el modelo II, a pesar del déficit con OPEP, es
posible mantener el pleno empleo y el crecimiento por un tiempo sus-
tancialmente mayor de lo gue surgiria del modelo I. Sin embargo, el
funcionamiento de este modelo involucra el supuesto de que OPEP
deposita su superavit en “Importalandia” para que ésta le pueda
seguir comprando petrodleo, con lo cual OPEP tendri mayores supe-
ravits, que volvera a depositar en “Importalandia” la que, con este
dinero, le comprara nuevamente a OPEP y asi sucesivamente, con
un endeudamiento acumulativo resultante que al cabo de alguncs
afios llegaria a drdenes de magnitud de la totalidad de medics de
pago que se mueven en el circuito internacional. El sentido comun
indica que a la larga este mecanismo no es sostenible.

Se pueden imaginar varios desenlaces. Por ejemplo, es razonable
suponer que el poder financiero concentrado en una forma sin pre-
cedentes le iria dando a OPEP también un creciente poder politico
sobre las instituciones finaucieras de “Importalandia”. En este caso
es légico suponer que OPEP usaria este poder politico para proteger
el valor de sus activos monetarios. Esto significaria un acento cada

44 Véase PonLacK, G. A.; SoLoMoN, R, (1974a y 1974 Db).
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vez> mayor sobre las politicas de: estabilizacién monetaria, con trabas
erecientes a las medidas reactivantes que necesitaria ‘“Importalan-
dia” para preservar el pleno empleo; también podria.significar un
cambio de reglas de juego en el sistema internacional de pagos por
el cual “Importalandia” perderia su actual poder de crear dinero
internacional basado en monedas reserva, reinvertibles automaética-
mente en su sistema bancario. Hay muchos escenarios de ruptura
del esquema posibles, pero lo Gnico seguro-es que el proceso alguna
vez tiene que cortarse, desembocandose en la situacién recesiva final
del modelo 145

En la practica es dificil llegar a este punto de ruptura, ya que
mucho antes:aparece otro, derivado del modelo III. Este aparece al
incorporarsele al modelo II el hecho de que “Importalandia” no es
un pais, sino una. gran cantidad de paises gue comparten el déficit
agregado con OPEP. En una distribucion ideal del déficit agregado,
cada uno de estos paises deberia quedar con su propio déficit petro-
lero.4¢ Pero en la practica algunos paises logran bajar sus déficits
a costa de sus veclnos e incluso quedarse con superdvit. En estos
casos estos vecinos —probablemente paises que ya antes de la crisis
petrolera tenian problemas de balanza de pagos— quedan con défi-
cits mayores de lo que les corresponderia.

La situacidén se parece al juego de sillas musicales donde hay ¢
sillas para 10 participantes. El “déficit’ no se reparte en forma or-
denada, sino cada vez que se detiene la musica, todos corren a ocu-
par una silla. Aunque no se sabe guién, hay una. seguridad de que
alguien quedara de pie. Incluso, sucedera frecuentemente que algu-
nos jugadores ocuparan dos sillas (o sea tendran superavits) dejan-
do asi de pie a mas de un participante.

Si los fondos de OPEP se canalizaran en proporcién a los déficits
comerciales que asi resultan, esta- desigualdad de reparto del déficit
agregado mo tendria demasiada importancia. Las balanzas de pagos
individuales quedarian equilibradas por via de cuenias capital, y la
situacion seria asimilable a 1a del modelo II. Sin embargo, en gene-
ral sucede al revés, ya que son los paises con menores déficits los
que atraen los fondos de OPEP, y Ilos paises deficitarios reciben
nenos.

Para restablecer el equilibrio interno dentro de “Importalandia”
es necesario el reciclaje de estos fondos a nivel internacional o sea
el mecanismo mediante el cual los Bancos de los paises que reciben
capitales de OPEP los volverian a prestar a los paises deficitarios. Sin

45 Los trabajos que traslucen optimismo respecto a las posibilidades del mundo occi~
dental de mantener su crecimiento a pesar de la crisis petrolera, para fundamentarlo,
introducen el supuesto de que el déficit con OPEP ir&4 disminuyendo a partir de Jos
comienzos de la década del 80. Véase CHENERY, H. B. (1975).

46 OPEP, aunque no vuelve a gastar tode lo que percibe, gasta una parte. De modo
que ol déficit “petrolere” de cada pais es menor que sus importaciones de peiréleo
y guarda con ellas la misma relacién que tiene el déficit agregade de “‘Importalsm-
dia”’ eon sus importaciones totales de peiréiee.
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¢mbargo, este reciclaje se enfrenta con grandes obstaculos. Mientras
dure el déficit global con OPEP a los paises deficitarios les serd muy
Gificil normalizar su situacién. En los mejores de los casos, podran
logrario mediante una guerra comercial “dejando sin silla” o sea con-
virtiendo en deficitario a algtn otro pais. Prestarlos a los paises con
déficit constituye, pues, un pésimo riesgo para la banca privada, a la
que le resulta dificil prestar dinero si sabe que la unica posibilidad
de recuperarlo es dandole al deudor nuevos y mayores préstamos o,
€n el mejor de los casos, si éste logra convertir en incobrable a algun
otro deudor de la misma banca.

Se puede objetar de que los criterios anteriores no son aplicables
en el contexto de la mueva situacién global. Es cierto que los paises
deficitarios no podran devolver sus deudas mientras persista el déficit
agregado con OPEP. Pero no es menos cierto que, mientras OPEP no
invente otra “caja  fuerte” para sus fondos, la contraparte de este
déficit agregado seguird en los bancos de “Importalandia”, aseguran-
do automaticamente fondos suficientes para auto-financiarse.47

Pero lo anterior no rige para cada Banco individual. Cuando Cha-
se Maunhattan le presta dinero, digamos, a Italia, para financiar su
alicuota del déficit petrolero global, no le basta saber que los fon-
Gos correspondientes al refinanciamiento de esta alicuota estarin
disponibles dentro de “Importalandia”, Su problema individual resi-
de en que si OPEP llegara a retirar sus depositos para canalizarlos
a algin otro Banco, la imposibilidad de pagar la deuda per parte
de Italia lo Mlevaria a una cesacion de pagos.

De imodo que para preservar su propia seguridad los Bancos pri-
vados, ain cuando cuenten con fondos depositados por OPEP, a poco
tiempo se veran obligados a limitar los crédites a los paises defici-
tarios. El resultado nuevamente sera la aparicion de paises con es-
trangulamientos externos practicamente insuperables, con ineludi-
bles consecuencias recesivas. Estos estrangulamientos tendrin ade-
mas un gran potencial inflacionario para los paises individuales, a
medida que sus gobiernos pretendan remediarlos con devaluaciones
y se enfrenten con la resistencia social en contra de la caida de los
ingresos populares.

Para terminar nuestro progresivo acercamiento al mundo real,
108 queda el Ultimo paso que consiste en incorporar al modelo III
los estrangulamientos productivos. Llegamos asi al modelo IV. el mas

complejo de todos, en el que coexisten tres titpos de estrangulamien-
tos simultaneos:

a) estrangulamientos a nivel productivo, inflacionarios y limi-
tantes de produccidn;

b) el estrangulamiento externo global a nivel de “Importalan-
dia” de consecuencias recesivas las que, a mediano plazo —o

47 Lste argumento fue desarrollado con amplitud por SOLOMON. Véase SoLoMON, R.
(1974 a2 y 1974 1),
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sea mientras se mantenga la reinversiéon automatica de los
fondos de OPEP-— son compensables por medios keynesianos;

¢) estrangulamientos externos de paises individuales, netamen-
te recesivos, y con un gran potencial inflacionario local.

La interaccién de los.tres tipos de estrangulamientos se ve reca-
Ppitulando lo que ha sucedido en el mundo real.

4) La crisis petrolera en el mundo real

En el mundo real el efecto recesivo sobrevino por el efecto con-
junto de los tres tipos de estrangulamientos. El primer mecanismo
fue dado por deliberadas politicas restrictivas que habian iniciado
muchos paises en 1973 para enfrentar los estrangulamientos produc-
tivos. Cuando sobrevinieron los primeros efectos recesivos del es-
trangulamiento petrolero a mivel global, estas medidas restrictivas
explicitas dejaron de ser necesarias: basté para deprimir la deman-
da que los gobiernos rehusaran a tomar medidas expansivas keyne-
sianas que hubieran sido necesarias para mantenerla en su nivel
anterior. Esta falta de medidas expansivas configurd el segundo me-
canismo recesivo. El tercero fue el efecto de los estrangulamientos
individuales. La mayor parte de los fondos de OPEP se canalizd a
EE. UU. y al Eurc-mercado financiero. Pese a la propuesta ambicio-
sa de EE. UU. tendiente a crear una red financiera internacional e
interbancaria de seguridad a nivel gubernamental, el reciclaje inter-
nacional de estos fondos quedd casi exclusivamente a cargo de la
bhanca privada y fue trabandose progresivamente a medida que au-
mentaban los endeudamientos. Como consecuencia, no sélo se agra-
varon los estrangulamientos externos en las EPD, sino también apa-
recieron recesiones en los paises industriales deficitarios. Los paises
afectados por dichas reccsiones bajaron sus importaciones, afectando
asi a las exportaciones de otros paises y propagando también a ellos
esta tercera ola de efectos recesivos. Algunos de los paises afectados,
como ser Alemania y EE. UU. por contar con reservas internaciona-
les hubieran podido neutralizar esta ola mediante politicas expansi-
vas Keynesianas, pero no lo hicieron, otra vez por temor a reavivar
la inflacién.

Tal como sucede siempre, la recesion ejercié el acostumbrado
efecto equilibrante sobre los estrangulamientos. En primer lugar des-
aparecieron los estrangulamientos productivos. Los precios interna-
cionales de materias primas volvieron a bajar a causa de la reduc-
cion de la demanda y, fundamentalmente, desaparecié el mercado
negro. En 1975 la inflacion internacional disminuy6 reflejandose en
una tasa de alrededor de 6 % en paises de monedas fuertes como
EE. UU. o Alemania,

Al mismo tiempo, la recesion redujo los volumenes fisicos de
importaciones de petréleo. También, debido a la retraccion de sus
ventas, OPEP dejo sin efecto los nuevos aumentos nominales que
habia proyectado, reduciendo asi aproximadamente en un 25 % los
precios de petroieo en términos reales. Todo esto agregado al aumen-
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to de las importaciones de OPEP hizo bajar aproximadamente a la
mitad, o sea a unos 30.000 millones de dola,res el déficit petrolero
global de “Importalandia” en 1975.

Mientras tanto, se agudizd la lucha interna dentro de “Impor-
talandia” tratando cada pais de desplazar a otros el déficit comer-
cial. Los pnncxpales perdedores fueron los paises en desarrollo, los
que, salvo una parte menor que le toc6 a COMECON en 1975, pasa~
ron a compartir casi la totalidad del déficit conjunto de “Importa-
landia”. Esto, agregado a la creciente dificultad de conseguir la refi-
nantiacién, los lievé ‘a recesiones mas profundas que las acostum-
bradas ¥y a las espirales de inflacion cambiaria devaluaciones-sala~
rios todavia mas virulentas,’ -

" Los paises mdustrxales emergieron con un pequefio superavm
conjunto. Sin embargo, este balance agrégado esconde grandes des-
igualdades Por ejemplo Alemania Occidental -tuvo 15.000 millones
de dolares de superéwt En cambio quédaron con déficit varios otrog
paises industriales y fundameéntalmente,  Gran Bretafia e Italia, que
compartieron un déficit comercial conjunto de mas de 9.000 millones
de délares En todos estos paises se repitieron fenémenos muy simi-
lares a los de las’ EPD Primero, una actitud de cerrar los ojos hasta
#1 {iltimo momento ante el desequilibrio externo, tratando de “ta-
parlo” con c¢réditos. Segundo, ante el agotamiento de estos ultimos,
tentatlvas de subsanar mediante sucesivas devaluaciones, resultantes
de hacer flotar el tipo de cambio. Tercero un efecto equilibrante
m‘uy débil de las devaluaciones, en este caso debido tanto al peso del
endeudamiento antérior, como a la contracecién de las importaciones
por parte ‘de los demas paises (deliberada o de hecho, a raiz de la
situacion recesiva general). Cuarto, un pronunciado aumento de pre-
cios internos debido al encarecimiento de importaciones y, ocasic-
nalmente, por el arrastre de los exportables: Quinto, caidas de sa-
larios reales y la aparicién de presiones sociales tendientes a resti-
tuirlos, con resultantes espirales de inflaciones cambiarias (con ta-
sas anuales del 30 % en Italia y 15 % en Gran Bretafia a mediados
de 1976). 4% Sexto, medidas monetarias y fiscales “antiinflaciona-
rias”, es decir recesivas, tendientes a deprimir la produccién al nivel
compatible con el estrangulamiento. Séptimo, aumentos del déficit
del presupuesto a causa del proceso (del orden de 15y 13 % en Ita-
lia y Gran Bretafia respectivamente).

. Este cuadro, similar al de las EPD, provoca una reaccién también
similar de los acreedores del exterior, los que para refinanciar y
eventualmente aportar nuevos créditos, piden ‘“que se ponga la casa
en orden”, o sea piden una recesion y &l control de los salarios. 49

48 En uns extensa resefia de, la situacion de Iralia, GUIDO CARLI, ex presidente del
.Banco Central, identifica especialmente la inflacién de este pais con las espirales
latinoamericanas devaluauones salarios. Véase CARLI, G.

49 En la reunién en Puerto Rico, a medmdos de 1976, los condicionamientos apare-
cieron 8 nivel de Jefes de Estado haciéndose sentir asi una importante divigién po-
litica en el seno de las naciones industriales.
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- .A.mediados de 1976 en una serie de paises industriales, tales co-
mo .EE. UU., Japén, Suecia, Italia, se notan sefiales de una rapida
recuperacion econdmica. Pero en algunos de ellos —como Italia— ni
de lejos resolvieron su déficit externo y basan su expansion en algu--
nos créditos adicionales que pudieron conseguir. Por lo tanto la ex-
pansion tendra. una vida muy corta. Tampoco podra ser mucho mas.
duradera en los paises aparentemente mas favorecidos. La doble pro-
blematica mundial que provocéd la crisis antenor sigue en pie. No se
encaré a nivel mundial una acumulacién de reservas de alimentos ni
de materias primas. Tampoco existié un proceso generalizado de in-
versiones, que hubiera permitido superar los estrangulamientos en
la capacidad de.transformacion de materias primas primarias que
hicieron explotar la inflacién de 1973, En cuanto a la crisis petrolera.
aungue se. prevé un alivio en base al futuro petrdleo del Mar del
Norte, de Alaska.y de Noruega, en definitiva, no se avanzé demasia-
do en el camino de la independencia energética.

. Independientemente, pues, de rebrotes de algunas recesiones lo--
cales, que sobrevendran a medida que la reactivacién avance, es de:
esperar la repeticion de todo el proceso a mnivel mundial. Primero,
alzas de precios en los rubros productivos estrangulados. Simultdnes-
mente, el aumento del déficit petrolero: tanto por el lado de los vo-
lamenes fisicos como del aumento de precios. Tercero, al margen de
las inflaciones locales, una nueva inflacién a nivel internaciornal en
términos de monedas mas fuertes. Finalmente, una nueva recesion
mundial. Todo parece llegar, pues, a cictos mundialés inflacionario-
recesivos de “stop and go” originados en estrangulamientos internos:
¥y externos hasta ahora tipicos de ltas EPD.

§) Las soluciones

La normalizacién de la economia mundial requiere la elimina-
cién de los tres tipos de estrangulamientos hoy presentes en ella.
Para comenzar, la solucion del problema de abastecimientos criticos.
requiere una concentracion del esfuerzo social tendiente a'la ruptura
de estrangulamientos, similar al que demostré posible EE. UU. en la
ségunda guerra mundial en la industria de armamentos. Hacen fal-
ta inversiones a nivel inteérnacional, incentivadas por los gobiernos
mdlviauales de acuerdo a un plan global. Son necesarios también.
fondos de réserva estabﬂizadores administrados por los gobiernos,
para los prmc1pa1es alimentos - y materias primas’ extractivas, inclui-
das materxas primas industriales “én'tubros de lenta maduracion,
donde el mercado da sefiales muy desfasadas en el tiempo. EI obje-
tivo de estos fondos seria tanto evitar las subas excesivas de precios,
como mantener constante la demanda y evitar las excesivas bajas,
incentivando también de este modo la inversion. 50

50 Seria més simple dejar el acopia estabilizador a carge del sector privado, Pero las
inversiones privadas se hacen siempre con fines de lucro y demandan una razonable
capacidad de prevision del futuro a un yplazo comparable al tiempo de maduracida
de las inversiones —o sea por lo menos de 5 a 10 afios, Hoy este futuro ni siquiera.



42 EconoMmica

Superados los estrangulamientos productivos, aparece como el
problema principal el equilibrio interno de pagos dentro de “Impor-
talandia”. Se impone, pues, distribuir mas equitativamente el déficit
comercial agregado, eliminando los déficit no petroleros, y solucio-
-nar el problema de reciclaje.

' En primer lugar, es necesaria una regla de juego que obligue
a los paises importadores de petréleo con superavits a hacer politi-
cas expansivas internas hasta gastarlos. En segundo lugar, el equi-
librio dentro de “Importalandia” exige que se solucionen los estran-
gulamientos externos cronicos de las EPD que la integran, por
métodos que ya fueron delineados en la segunda seccion. En tercer
lugar, es necesaria la solucién de los desequilibrios comerciales de
algunos paises industriales, por ejemplo de Italia y de Gran Bretafia,
donde el conflicto equilibrio externo-distribucion de ingresos se ma-
nifiesta en forma tan aguda que esteriliza las modificaciones del
tipo de cambio necesarias mediante espirales de inflacion cambiaria.
En estos paises podrian ser aplicables algunas de las pautas con-
ceptuales compatibilizadoras propuestas por las EPD —concretameri-
te la incentivacién marginal de las exportaciones y de la sustitucion
de importaciones por medio de una combinaciéon de instrumentos
cambiarios e impositivos.

En el actual contexto de “salvese quien pueda” dentro de “Im-
portalandia” las medidas unilaterales, tendientes a eliminar el dé-
ficit de un pais, se percibiran como un atentado contra el equi-
librio externo de los deméas y seran muy resistidas. Pero de fijarse
la regla de juego internacional consistente en que cada pais debe
quedarse con su déficit petrolero propio y nada mas que con este
déficit, el contexto de “salvese quien pueda” desapareciria. A par-
tir de alli la unica preocupacion de la comunidad internacional
seria que ningltn pais disminuya su déficit comercial por debajo de
la alicuota que le corresponda (menos todavia que acumule superd-
vits) contrariando el objetivo anterior. Pero no le deberad preocu-
par los métodos que cada pais utilice para regular su comercio ex-
terior. De la misma manera como hoy es licito reducir las impor-
taciones mediante una recesion, en ¢l futuro cada pais tendria que
sentirse en libertad de utilizar una combinacion mas apropiada de
instrumentos para compatibilizar su equilibrio externo con el pleno
empleo y la distribucién deseada de ingresos. La restriccion funda-
mental seria respetar el equilibrio global. La excepcion serian aque-
llas medidas cambiarias selectivas que por sus impactos negativos
sectoriales tendrian que ser objeto de una negociacién adicional.

es deducible en funcién de reglas de juego existentes, sino depende de los continuos
cambios que estdn surgiendo a través de la compleja interaccién que se opera a
niveles gubernamentales entre distintos pafses. Resulta dificil esperar, pues, del
sector privado inversiones estahilizadoras a un plazo y en las magnitudes requeridas.
Los gobiernos, por ser los actores directos del proceso de creacién de nuevas reglax
de juego que moldean el futuro, tienen més chances de predecirlo. Pero aunque no
fuera asi, su mdévil no es el lucro especifico, sino el beneficio social derivado de Ia
estabilidad econémica. Por ello, pueden afrontar mucho mejor el riesgo de eventuales
equivocaciones respecto a la futura evolucién de los mercados especificos.
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Pasando ahora al problema de reciclaje, es imprescindible crear
una red internacional de seguridad gue combine los grandes Ban-
<os mundiales en una sola super-institucion co-responsable por los
depositos 'y los préstamos petroleros, respaldada mediante una in-
tervencidén explicita y deliberada de todos los gobiernos y por esto
inmune a los eventuales e inesperados movimientos interbancarios
e internacionales de fondos dentro de “Importalandia”.

Las medidas esbozadas hastd ahora, complementadas por una
mayor liquidez internacional en base a un creciente papel de los
derechos de giro, nos llevarian al modelo II de “Importalandia”:
sin estrangulamientos productivos, sin desequilibrios internos de pa-
gos, pero todavia dependiente del refinanciamiento de OPEP. Pero
~—segun se insisti6— este modelo, visto a largo plazo, tampoco es
estable.

La ultima medida en la secuencia conceptual (pero simulta-
nea en la realidad) debe ser, pues, un intenso programa internacio-
nal de sustitucion de petroleo de OPEP por petréleo, carbén y otras
fuentes energéticas de “Importalandia”, dando también a este es-
fuerzo la maxima prioridad. El cbjetive seria lograr ia sustitucion
de energia al menor costo posible, pero sin detenerse si este costo
resulta superior al del petroleo de OPEP. El estrangulamiento global
de “Importalandia” con OPEP, por ahora superable por via finan-
ciera; finalmente, de no tomarse una accion positiva, desembocara en
una recesién de un costo econdmico global resultante mucho mayor
que la magnitud del estrangulamiento propiamente dicho. Recorde-
mos que el costo de la reciente recesion fue la caida entre el 10 y
el 30 % de la produccion industrial, agregado al costo acumulativo
de la disminucion de la tasa de crecimiento. En cambio todo el
costo directo del encarecimiento de petréleo apenas pasa del 2 %
del producto y no es acumulativo. Por lo tanto, igual como pasa en
las EPD, la prioridad debe ser eliminar el estrangulamiento, aun a
costa de pagar mas por el elemento escaso.

Para terminar, es conveniente sefialar que un plan global de
inversiones, que pretende eliminar estrangulamientos productivos,
crear fondos de reserva estabilizadores y efectuar la sustitucion de
energia, empalma perfectamente con la existencia de superavit de
fondos petroleros que exigen una deliberada politica keynesiana de
promocién para ser invertidos.

6. Otra vez el papel dbloqueante del paradigma

Las soluciones delineadas aqui en su mayoria ya fueron prc-
puestas alguna vez y en algin foro internacional y se estrellaron
contra dificultades politicas. Pareciera que involucran un grado de
previsién, decisién, lucidez y solidaridad muy superiores a los que
demostraron tener los gobiernos. En defensa de estos gobiernos hay
que destacar las dificultades que enfrentan. Las reformas requeridas
son complejas, afectan intereses creados, involucran importantes mo-
dificaciones de las instituciones existentes, alteran las jerarquias es-
tablecidas y —ante todo— implican aprender a pensar en forma dis-
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tinta. Por lo tanto, pueden realizarse unicamente si existe una
fuerte presion politica sobre los gobiernos, la que a su vez reduiere
un alto grado..de concientizacién .de la opinién publica respecto a
las causas-de las crisis y a las alternativas reales en el caso de que
no se eliminen.

- Pero la percepcion intuitiva de los estrangulamientos por parte
de la opinién piiblica, ya de por si muy diluida, se limita a su faz
aguda, cuando se manifiestan ablertamente en forma de los des-
abastecimientos, de aumentos localizados de precios, o del ‘drétiaje
de las-reservas internacionales. Una vez ¢ue indujeron el acostum-
brado fenémeno inflacionario-recesivo y la demanda se acomodla &
1a oferta, los estrangulamientos aparentemente desaparecen y la atén-
¢cion publica se concentra sobre la recesién. A partir de alli, dnica-
mente un apropiado andlisis permite descubrir que esta desaparicién
es..aparente y que los estrangulamientos siguen vigentes, en forma:
encubierta, como .causantes de la crisis. Pero aqui volvemos ntieva-
mente al papel blogueante, tanto de la demagogia populista ¢on su
propio paradigma distributivo, como del paradigma tradicional, que
impiden esta concientizacién.

Tratandose de temas tan notorios y tan cercanos a los ¢centros
elaboradores del pensamiento, la brecha ideas-realidad es merios
pronunciada que en las EPD. En estas ultimas un economista puede-
graduarse sin haberse enterado siquiera de que vive en una estruc-
tura productiva diferente de la convencional, Un economista norte-
americano, en cambio, dificilmente se gradue sin enterarse de la
existencia de la crisis petrolera. A diferencia de la estructura pro-
ductiva desequilibrada, que se considera “patolégica”, tanto el es-
trangulamiento petrolero como los otros’ estrangulamientos son in-
vestigados, se analizan en profundidad por los especialistas y tienen.
cabida a nivel intelectual.

Sin embargo, el paradigma mahtiene sus defensas, réhusé,ndose
a integrar estos nuevos hechos. Los aportes analiticos referentes a.
los estrangulamientos parecen moverse en un medio viscoso. A me-
dida que se alejan del compartimiento especifico que los elaboré,
chocan con la resistencia del paradigma, transformindose en ex-
cepéiones, desviaciones temporarias, €asos particulares o hechos;pa-
tologicos. Aportes significativos, que deberian revolucionar el resto
de la economia, se convierten en breves menciones o notas al pie
de pagina en los tratados mas avanzados, para desaparecer del todo
en los libros de texto o a nivel de la difusién en masa.51

Por ejemplo la inflacién “cuello de botella” fue analizada por
varios autores52 bajo el nombre de “commodity inflation” e incluso:
su descripeion aparecio en los medios de difusion en masas3. Sin em-
bargo, estos aportes se estan integrando muy lentamente en “los.

51 Para el papel del énfasis en la difusién de ideas véase' Ds Pasro, J. C. (1972)..
52 -NORDHAUS ¥y SHOVEN, ya citado; BosworTH, ya citade.
53 Véase ToBIN, J.
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trabajos econdmicos de carécter mas general la mayoria de los
cuales, aun cuando puede mencionar los estrangulamientos ‘como
una de las causas de la inflacién, acto seguido tiende a pasar el
-analisis convencional de la inflacién, o en términos del exceso global
de demanda, o del empuje de los costos. 54

Mas dificil todavia resulta encontrar analisis que integren el
tema de inflacién con los estrangulamientos del sector externo.55 Esto
no es extrafio, ya que todo el tema de pagos internacionales esta
muy poco integrado con el resto de la ciencia econémica. Ya con
anterioridad a la crisis petrolera, aunque muchos especialistas en
pagos infernacionales fueron mostrando una clara conciencia de la
restriceion que representaban los cambios fijos sobre las politicas
monetarias y fiscales y el nivel de empleo, una vez que se desenca-
denaban la recesiones, el tema salia de su jurisdiccién para pasar
a la de los macroeconomistas. Pero en el entrenamiento que reciben
estos ultimos esta implicito el supuesto de una balanza de pagos en
equilibrio, o en un desequilibrio temporario, facilmente remediable
por un apropiado manejo de los tipos de cambio. Los libros de texto
mas elementales, postulan directamente una economia cerrada, sin
sector externo. Los textos mas sofisticados, aunque integran el sector
externo con el interno, lo hacen mediante la asimilacion de las
exportaciones a la inversion y de las importaciones al ahorro. Etl
modelo asi constituido admite la posibilidad de recesiones que par-
ten del sector externo, pero la equivalencia entre las exportaciones
y las inversiones y entre las importaciones y el ahorro, implica que
este efecto puede ser siempre compensado a voluntad del gobierno
mediante politicas fiscales y monetarias internas expansivas. Una li-
mitacién externa insuperable por las politicas internas no aparece
en el modelo.

A raiz de esta formacién por compartimientos, se desarrolla el
habito de razonar haciendo caso omiso de la limiftacién externa,
a tal punto que, incluso en los paises en plena crisis externa, la li-
mitacion suele dar lugar a lo sumo a una mencién marginal en los
analisis economicos, después de la cual el nivel de empleo se pasa
a discutir en términos de las polificas monetarias y fiscales vigentes
y de su efecto inflacionario,56 el comercio exterior se analiza en
términos de eficiencia estatica; la distribucion de ingresos se in-

54 Para un trabajo de integracién muy interesante, que refleja el pensamiento de ia
escuela escandinava ¥ que ademés trata de incorporar como una variable enddégena
¢l comportamicento de los gobernantes, véase LINDBECK, A, Pero en general la falta de
integracién de los estrangulamientos es comin a la linea ortodexa oficial y a sus
criticas radicales. Véarae esta Gltima en CroTTyY, J. and Rarrixd, T. Al

55 Aqui la exrepcién estd dada por una integracién muy completa en el modelo de
inflacién de Hicks que distingue especificamente la inflacién provoeada por estran-
gulamientos en general v por los del sector externo en particular de las inflaciones
de demanda y de costos. Véase Hicks, J.

56 El buen ejemplo estd dado por la recopilacién de trabajos de CHAMPEROWNE, HARROD,
LERNER, REDDAWAY y SAMUELSON, etc,, en los que las oscilaciones del nivel de
empleo en tres décadas después de KEYNES se discuten précticamente sin tomar en
cuenta la balanza deé pagos, y a lo sumo limitindose a mencionar el tema al pasar,
Véase LERKACHMAN, R. (1967). En este sentido hubo un mareado retroceso. En los
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vestiga en términos de las series histéricas; todo ello tal como si el
problema de balanza de pago no existiera. .
Persisten también ciertas imprecisiones en el pensamiento res-
becto al problema de pagos propiamente dicho. Frente a la dificul-
tad practica de restablecer el equilibrio externo por via de las de-
valuaciones —a, raiz de los conflictos de objetivos con la estabilidad
de las monedas reserva, o con la distribucion de ingresos o bien, a
raiz del déficit petrolero agregado— se postulan esquemas para su-
perar los estrangulamientos externos mediante un ingreso perma-
nente de capitales extranjeros, incentivados mediante una apropia-
da mezcla de politicas monetarias y fiscales. El remedio de capitales
extranjeros, apto para enfocar los desequilibrios temporarios, se
extiende asi a los desequilibrios permanentes, sin tomar en cuenta
el cambio cualitativo que implica esta extension, o sea el caracter
acumulativo y explosivo del proceso de endeudamiento, y los inevi-
tables ciclos de “stop and go” a los que lleva.57
Todo lo anterior tiene un gran impacto negativo sobre la per-
cepcion de la crisis petrolera. Pese a soélidos trabajos analiticos so-
bre el tema en general, aqui, nuevamente, la falta de claridad sobre
las limitaciones de los movimientos equilibrantes de capital hace
que se tienda a sobreestimar las posibilidades del reciclaje.58 La au-
sencia del habito de razonar en términos de una limitacion externa
lleva a subestimar la gravedad de todo el desequilibrio petrolero
global. Finalmente, el enfoque compartimentalizado, hace que los
resultados recesivos, una vez producidos, se tiendan a disociar de su
causa original.
A raiz de lo sefialado, en la crisis del sistema de pagos —sea de
monedas reserva, sea de petréleo— cuando se llega a los medios de
difusion, la interpretacion en términos del estrangulamiento exter-
no generalmente desaparece, para verse reemplazada por una dis-
cusion estéril en términos de los dilemas entre la recesion e infla-
cién o entre las fuerzas del mercado y el intervencionismo estatal.
A nivel de la opiniéon publica la desorientacion se asemeja mu-
cho a la habitual en las EPD, Los déficit del presupuesto, inducidos
por la inflacién recesiva, se confunden con las causas de la infla-
cién. Las revistas especializadas, con un punto ciego en la percep-
cion, se ven impedidas de manejar el concepto de estrangulamiento
trabajos de M. KALECKI ya citados, de hace 40 afios, existe un nivel de integracién
incomparablemente magyor.

B7 Véase los esquemas de MUNDELL y su ecritica por DE PaBLO para el cago de las
EPD, aplicable al contexto mas general. También el analisis por MARINA WHITMAN
y el debate que sigue. Véase MUNDELL, R. A.; DE PaAnLo, J. C. (1976); WHITMAN M,

58 En un conocido trabajo sohre el tema petrolero, suscripto por cinco especialistas
internacionales, se avanza un paso frente a las interpretaciones usuales, poniéndose
en claro la imposibilidad de una refinanciacién infinita de los déficits con los prés-
tamos y capitales de OPEP si estos fondos (o el tiempo) no contribuyen a re-
mediar el déficit que los hizo necesarios, Pero la confusién no desaparece, gino
cambia de nivel, ya que como una tesis salvadora -—para remediar este déficit—
aparece la canalizacién de log fondos prestados hacia el aumento de capacidad expor-
tadora de los paises deficitarios, tal como si el desbalance global con OPEP ge

originara en la insuficiencia de esta capacidad ¥y no en la limitacién global de
importaciones de OPEP. Véase FARMANFARMATAN, G., Oxrra, R. y otros.
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y se desesperan tratando de explicar infructuosamente porque hoy-
es imposible compatibilizar el pleno empleo con una razonable es-
tabilidad de precios. Los gobiernos apelan al sentido de responsabi-
lidad de los electorados, pidiendo que aguanten la recesién para evi-
tar la inflacion, pero sin explicar sus causas, ¥ sin dejar en clarc
las posibles alternativas de politica econémica.

En el tema de la crisis petrolera la distinciéon entre el efecto
directo de la caida de ingresos a causa de los aumentos de precios
y el efecto recesivo indirecto no se entiende. Por ello, las propuestas
de contrarrestar las crisis energética mediante la sustitucién de
energia, que llevan a una elevacién aiun mayor de los precios, pa-
recen absurdas y no suscitan apoyo politico. Ademas, se estrellan
contra la reacciéon eufoérica de los que, al ver la disminucion del
déficit petrolero provocado en 1975 por la recesién mundial, pro-
claman que las previsiones iniciales sobre el problema eran excesi-
vamente alarmistas. Mientras tanto, en las declaraciones de pro-
minentes banqueros y altos funcionarios gubernamentales el destino
de los paises perdedores en el juego “quién se queda con el déficit”
es atribuido a su incapacidad de mantener su propia casa en orden,
etc. Esta desorientacion generalizada no coustituye el medio mas
idéneo para movilizar el apoyo politico a las reformas internacio-
nales.

La economia mundial est4 en una profunda crisis. Contraria-
mente a lo que afirman los marxistas, esta crisis no se origina en
las inevitables fallas del sistema capitalista. Ni siquiera se limita a.
este sistema: los paises de COMECON participan cada vez mas en
ella. Se origina en trabas institucionales, politicas e ideolégicas que
bloquean la comprensién del funcionamiento del sistemsa industrial
y su adecuacion a los estrangulamientos que se operan. La modifi-
cacion del paradigma econémico por si sola no aseguraria que esta
adecuacion se produzca. Pero abriria paso a una concientizacién
general y a una apropiada presion social sobre los gobiernos que
podria impulsar el cambio. Por ello, sin ser una condicién suficiente,
es una condicién necesaria de una solucién.

Ademas, hasta ahora los estrangulamientos son de naturaleza
institucional. Pero en el horizonte ya se vislumbra el futuro pro-
blema, del mundo finito, con su agotamiento de recursos naturales y
su contaminaciéon ambiental —estrarigulamientos de naturaleza fisi-
ca, mucho més dificiles de superar que los actuales y con un poten-
cial de conflictos sociales e internacionales infinitamente mayor.

La respuesta frente a este nuevo y proximo desafio requerira
una concentracion sin precedentes del esfuerzo social, para ir en-
frentando las escaseces a medida que se vayan produciendo, con
un nivel de planeamiento, cooperacién gubernamental y privada y
coordinacién internacional nunca ensayado todavia.

El paradigma actual, cuya misién principal no parece ser orien-
tar los esfuerzos sociales sino desdibujar y oscurecer los problemas,
no provee un clima intelectual mas apto para respaldar esta res-
puesta. Por esto su cambio es doblemente importante.
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HACIA EL CAMBIO DEL PARADIGMA ECONOMICO A TRAVES DE
LA EXPERIENCIA DE LOS PAISES EN DESARROLLO

RESUMEN

El objetivo de este trabajo es integrar el fenomeno de estrangu-
lamientos, productivos y externos, en el paradigma econdémico. La
primer seccién se ocupa de la inflacidén recesiva gue nace cuando di-
chos estrangulamientos provocan una redistribucion regresiva del
ingreso que choca contra la defensa social de los salarios reales. La
segunda se ocupa de los cronicos estrangulamientos externos de los
paises exportadores primarios en proceso de industrializacién, de
su endeudamiento acumulativo, de los ciclos de arranque y parada.
y de los conflictos distributivos que se dirimen a través de la infla-
cion recesiva citada. También se delinea una politica econdmica
apropiada para compatibilizar el equilibrio externo con una razona-
ble distribucion del ingreso y plena ocupacién. La tercer seccion
aplica los conceptos anteriores a la inflacidn internacional a partir
de 1972, a la actual crisis petrolera y a los nuevos ciclog inflaciona-
rio-recesivos a nivel mundial,

TOWARDS A CHANGE IN THE ECONOMIC PARADIGM THROUGH
THE EXPERIENCE OF DEVELOPING COUNTRIES,

SUMMARY

The objetive of this paper is to integrate the phenomenon of
productive and external bottlenecks in the economic paradigm. The
first section deals with the recessive inflation that appears when
these bottlenecks lead to a regressive distribution of income and
clash with the defense of real wages by the society. The second sec-
tion deals with the chromic external bottlenecks of primary-expor-
ting countries in process of industrialization, their cumulative in-
debtedness, stop-and-go cycles and conflicts about income distribu-
tion, solved through the aforementioned recessive inflation. Also
an economic policy, aimed at compatibilizing external equilibrium
with a reasonable income distribution and full employment, is ou-
tlined. The third section applies these concepts to the international
inflation since 1972, to the present oil crisis and to the new in--
flationary-recessive cycles at a worldwide level.





