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Entrelineas de la Politica Econdémica

Editorial: Discutiendo con nuestros prejuicios

Tal como planteaba Keynes al inicio de su teoria sobre los precios’, por un lado, los
economistas ortodoxos nos ensefian que los precios estan regidos por las condiciones de
la oferta y la demanda de los diferentes mercados, relacionados o no, segun se frate de
equilibrio parcial o general. Pero cuando pasamos a la siguiente materia (macro) ya no
oimos hablar de oferta y demanda ni de relaciones entre mercados, y nos trasladamos a
un mundo donde los precios estan gobernados por la cantidad de dinero, por su velocidad-
ingreso, por el atesoramiento o por el ahorro forzado. Después, dice Keynes, no se hace
ningun esfuerzo por ligar estas frases mas vagas con nuestras ideas anteriores sobre
elasticidades de ofertay demanda.

Para que se cumplan los supuestos macroeconémicos de los economistas tradicionales,
la oferta de bienes - la produccion - no puede superar la restriccion de la escasez y debe
hacer abstraccion de los aumentos de productividad asociados a la creciente division del
trabajo. Por su parte, lademanda efectiva (el gasto publico incluido) debe ser proporcional
alacantidad de dinero, y asi convertirse en el determinante excluyente de los precios.

La teoria general de Keynes ha sido contundente explicando que s6lo en casos muy
particulares, casi imposibles de encontrar (que la produccién no pueda aumentar), se
cumplen los postulados clasicos sobre la inflacion: basicamente, que el aumento en la
cantidad de dinero genera aumentos proporcionales en los precios, o su derivacién mas
frecuente, sobre el incremento del gasto publico.?

Sin embargo, la vision dominante, la escuela neoclasica del pensamiento econémico, ha
logrado imponer ciertos prejuicios que, aun con los fracasos de sus experimentos en la
Argentina y en casi todo el mundo, siguen prevaleciendo en el discurso de la mayoria de
los economistas, e impregnan buena parte de los analisis sobre las causas de lainflacion.

Por este motivo, ademas de reflexionar e investigar las causas reales de la inflacion, nos
vemos envueltos en el eje del discurso tradicional, discutiendo ciertas naturalizaciones de
la economia que calan hondo en el inconsciente colectivo. Dos notas de esta revista
intentan responder desde una perspectiva empirica estas cuestiones: el analisis de la
evolucion del gasto publicoy lainversion.

Uno de esos prejuicios es que el gasto publico es inflacionario (pareciera) cualquiera sea
su nivel, su participacion en producto o el resultado financiero de las cuentas publicas. El
gasto publico actual no cumple ninguna condicién que pudiera suponer, aun desde una
vision neoclasica ortodoxa, la generacion de un fuerte efecto sobre la demanda y de esa
manera, ser inflacionario. Se encuentra en niveles inferiores al promedio de los 90 en
términos reales, posee una baja participacién en el PBIl y se verifica un importante
superavit en las cuentas publicas del Estado Nacional. De todas maneras, tratamos de
desenvolvernos de los prejuicios, y terminamos analizando la dinamica del sector publico
desde el lugar que mas nos interesa; esto es, repensando los gastos del sector publico
desde una logica redistributiva mas que deflacionaria.

Por su parte, el analisis sobre el comportamiento de la inversion intenta verificar si hay
problemas de limitantes de la produccion que pudieran estar “justificando” aumentos en
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los precios. Es decir, si estamos en presencia de elasticidades nulas de oferta que estén
confirmando los supuestos clasicos que explican la inflacion.

En la primera nota de esta revista se presenta una discusion de la inflacién desde una
perspectiva de economia politica, haciendo hincapié en el entramado de politicas y
formas institucionales que fue consolidandose desde de la salida de la convertibilidad.
Se plantea que la caida de alguna de las instituciones clave que conforman la trama
(nivel y tipos de cambio efectivos diferenciales, negociaciones colectivas de salarios,
etc.) produciria efectos sobre el resto del enframado de regulaciones, abortando el
proceso de crecimiento. Sin embargo, a fin de profundizar el cambio estructural es
necesario complementar politicas de corto y largo plazo que permitan prepararse frente
alrecrudecimiento en las pujas intersectoriales con sus efectos sobre los precios.

Las retenciones a las exportaciones forman parte de esta trama, y se las piensa como
una herramienta clave que genera, mas alla de todo lo que se ha planteado, tipos de
cambios diferenciales para sectores con productividades desiguales tanto en sus
niveles como en sus tasas de crecimiento potenciales. Seria saludable que se comience
a discutir argumentos superadores, que reflejen que el campo presenta niveles de
productividad mas elevados que la industria, pero también que la industrializacion es
fuente de innovacion del sector agropecuario y que, por lo tanto, es condicién
indispensable para acortar la brecha de productividad entre ambos sectores, y sostener
el crecimiento en la produccion de materias primas agricolas.

Seguramente, varias notas de las proximas ediciones tendran en el centro de la escena
el tema de los precios y de la inflacion. Tratando de repensar sus causas estructurales,
sus mecanismos de propagacion y los problemas que pudiera generar.

La economia argentina se encuentra en un contexto marcado por altas tasas de
crecimiento del producto, desde hace mas de cinco afios, con un mercado de trabajo
fuertemente segmentado, donde el sector privado formal ya ha superado el salario real
promedio de la década pasada, y donde los sectores de altos ingresos convalidan los
aumentos de precios resultantes de decisiones oligopdlicas en casi todos los mercados
y de los incrementos de precios de los commodities agropecuarios. Las deficiencias en
los controles de precios y la ausencia de una convencion sobre cual es el nivel generalde
precios, también son aspectos que resulta importante valorar en el analisis.

Asu vez, estamos en presencia de un fenémeno mundial de fuertes incrementos en los
precios de los alimentos, motorizados por la demanda creciente de economias grandes
(como china e india) que vienen creciendo a tasas vertiginosas, pero también de la mano
del crecimiento en la demanda de activos financieros asociados a los bienes agricolas.
Los precios de los granos se mueven también por motivos especulativos.

El intento por desligar los precios internos de estas oscilaciones en los mercados
mundiales generd un bloqueo a la circulacidon de alimentos durante 20 dias en la
Argentina. Todo parece bastante entrelazado. Las discusiones salariales desde principio
de afo, los desbocados aumentos de precios que dejé el lockout, el Estado que
incorpord un milldén y medio de personas al sistema previsional publico, sin demasiado
papeleo, etc. En esta revista también se incorpora la posicion del CIEPYC sobre lockout
delcampo.

Estara en discusion hacia donde va el modelo. Las alternativas al esquema actual
implicarian o alimentos con precios for exportpara el decil de ingresos mas alto, y para el
resto de la poblacion subsidios que no alcanzarian siquiera a cubrir el precio de los
alimentos balanceados para animales; o dolar barato, alguna burbuja pensada para la
fuga, y mucho desempleo.
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1) Capitulo 21 de la Teoria
general de la ocupacion, el
interés y el dinero.

2) Es una derivacion, por que
generalmente se plantea el
problema en términos de déficit
fiscal y necesidad de emision
para aumentar el gasto publico.
De todas formas, que se
cumpla la teoria cuantitativa es
bastante mas dificil que la
conclusion de que el gasto
publico genera inflacién. El
aumento en la cantidad de
dinero requiere generar un
aumento proporcional en la
demanda efectiva (que incluye
la respuesta de la tasa de interés
a la cantidad de dinero) para
luego ver que sucede con los
precios; el gasto piblico, en
tanto, ya superd esa instancia.
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Los desafios al desarrollo argentino, una lectura en

téerminos de economia politica

Por Miguel Zanabria®

La actual coyuntura politica genera interrogantes tanto sobre la prosecucion
del crecimiento economico como sobre la forma de remediar la inflacion.

Luego de identificar las formas institucionales que permiten el crecimiento,
vemos que los reclamos del agro, al centrarse en las retenciones lo
desestabilizarian, dado el rol central de estas en articular el crecimiento del
agro con el de la industria.

Esta coyuntura politica particular permitio la aparicion de opiniones contrarias
al actual sendero de crecimiento como forma de bajar la inflacion. Frente a ellas
se proponen lineas de accion coherentes con el crecimiento en la perspectiva
de afianzar un modo de desarrollo integrador

Pareciera que veinte trimestres de crecimiento sostenido en vez de generar festejos
provoca agitacion politica. Esos momentos, que Dobry? califica de fluidez politica, se
caracterizan por alianzas sectoriales® que se alinean y se realinean detras de consignas
que no necesariamente representan los intereses economicos de cada grupof Se podria
arriesgar la hipotesis que tanto a tasas de crecimiento negativo como a altas tasas de
crecimiento positivo corresponden altos niveles de fluidez politica, con lo cual la relacion
tendria una forma en U. La aplicacién mecanica de esta relacion en la realidad
economica actual de nuestro pais, implicaria que cuando la economia crece a tasas
elevadas relativamente estables durante un periodo prolongado esto es percibido como
una sefial de robustez del modo de desarrollo: Eso al menos pareceriaindicamos ladura
manifestacion de apetencias sectoriales sin temor a que su accionar ponga en riesgo un
proceso de crecimiento casi inédito en la historia argentina.

En contra de esa percepcion, en esta notase sostiene que el nuevo régimen de
acumulacion no solo no esta afianzado, sino que esta seriamente amenazado por los
intereses econémicos de un grupo particular que cuestiona las retenciones. Para poner
en evidencia este aspecto, realizamos una lectura del surgimiento y evolucion reciente
de las instituciones que sostienen el régimen de acumulacion desde el momento mismo
de la recuperacion economica. Mostramos como las retenciones tienen un rol central en
la administracion del crecimiento.

Pero aun si el gobiemo lograra superar el ataque de los grupos agricolas concentrados,
no se acabarian los fantasmas: todavia queda la enorme tarea de suplir las deficiencias
en la administracién de precios, frente a los sectores industriales concentrados, que se
manifiestan en el aumento sostenido del nivel general de precios. Para esto, adiferencia
de quienes proponen el enfriamiento de la economia como via para reducir la inflacion,
se plantea complementar una administracion de precios mas sistémica con una politica
crediticia que permita incrementar la repuesta de la oferta al incremento de la demanda,
y para que a la vez sirva de elemento compensador de los desajustes provocados por la
gestion deficiente de la administracion de precios.
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1) Muchas de las ideas
manifestadas aqui fueron
producto de discusiones entre
los integrantes del CIEPYC

2) Dobry, M « Mobilisations
multisectorielles et dynamique
des crises politiques : un point
de vu heuristique », Revue
Frangaise de Sociologie, 24 (3),
Juillet septembre, 1983 p. 395-
419,

3) Utilizaremos “sector” para
referirnos a un grupo social
como una “comunidad de
habitus™ tal como lo hace
Dobry, y “sector econémico”™
cuando nos refiramos a un
sector productivo, en un
sentido econémico.

4) Dobry, Op.Cit.

5) Para los conceptos de
“Modo de desarrollo”,
“Régimen de acumulacion” y
“Modo de regulacion” referirse
a Boyer, R. (1988): "La teorfa de
la regulacion: un andlisis
critico", CEIL-HVMANITAS,
Buenos Aires.
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Un sendero de crecimiento que se angosta

El proceso de reconstruccion economica y social iniciado luego de la crisis de
convertibilidad fue posible debido a la progresiva aceptacion social de politicas publicas,
muchas de las cuales tuvieron su origen en reclamos sectoriales. Poco a poco estas
politicas fueron articulandose las unas a las otras creando un entramado institucional de
creciente coherencia. Al afianzarse y legitimarse las nuevas reglas de juego, fueron
constituyendo un marco institucional que fue ampliando el horizonte de previsibilidad a
los actores econdmicos permitiendo el fortalecimiento de la inversion’

En un primer momento, la devaluacion del peso jugd como una proteccion para sectores
econémicos fuertemente afectados por el régimen anterior’ dando origen a su
crecimiento, sustituyendo importaciones y generando empleo. Paulatinamente, otras
industrias se sumaban al aumento de la actividad incrementando el empleo. El lado
negativo fue que, aunque a un ritmo menor a las experiencias previas, la devaluacion se
traslado a los precios tanto de los productos importados como de los productos que
integran la canasta alimenticia y que el pais exporta, dando lugar a un sensible deterioro
del poder adquisitivo de los salarios. Esa transmision no fue inmediata porque, por un
lado, la fuerte depresion econdmica del periodo previo frené las condiciones para el
ajuste de contratos, por el otro, porque el gobiemo provisional de Eduardo Duhalde
introdujo las retenciones a las exportaciones, no solo a los bienes agricolas sino también
alos hidrocarburos, amortiguando de esta forma las causas estructurales de la inflacién
evitando una erosion mayor de los salarios reales.

Las retenciones permitieron a la vez conciliar las diferencias de productividad entre el
sector agricola y la industria. El primero goza por un lado, de las ventajas naturales del
suelo y por el otro, de la rapida difusion de un nuevo paquete tecnolégico que permitio
una importante reduccion de los costos operativos. La mayor parte de laindustria, por su
parte, presenta menores niveles de productividad, debiendo reconstruirse, generar y
complejizar el tejido industrial con el fin de reducir la brecha con respecto al sector
agricola. Debido a esto la industria necesita de un tipo de cambio efectivo mas alto que el
agro, lo cual es viabilizado por las retenciones. Esta politica es la que permite unarapida
expansion de sectores industriales que retroalimentan el dinamismo del agro:
agroindustria de insumos y equipos.

No obstante, tal efecto virtuoso de la politica econdmica enfrenta serias dificultades
cuando se tiene en cuenta la estructura de mercado de los sectores industriales. La
devaluacion, al proteger transitoriamente de la competencia externa, otorga a los
sectores econdmicos concentrados un grado de monopolio que les permite transferir a
precios cualquier aumento de salarios en particular o de la demanda global en general,
minando asi las posibilidades de crecimiento. El gobiemo actual, y los dos anteriores,
fueron combinando retenciones, con control de las tarifas de los servicios publicos vy,
posteriormente, la administracion de precios mediante acuerdos sectoriales. Estos
Ultimos se fueron haciendo cada vez mas complejos cuando se introdujeron
transferencias a algunos eslabones de las cadenas productivas, dando lugar a formas
asimétricas de distribucién de la renta tanto petrolera como agricola. No obstante, la
forma de ladistribucién de la renta no afecta directamente la relacion entre el crecimiento
de la demanda y la repuesta de la produccion sino que implica la regulacién del conflicto
dentro del sector econémico. En otras palabras, formas alternativas de distribucion de la
renta pueden ser compatibles con este régimen de acumulacion, en la medida que no se
eliminen las retenciones.

Luego del derrumbe de los salarios reales, producto de la devaluacion, los primeros
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términos de economia politica

6) Recuérdese la fuerte critica y
los anundos apocalipticos
cuando se generalizaron los
planes sociales, se acordaron
aumentos salariales de suma fija
}-/0 aumentos en el salario
minimo, entre otras medidas.
7) Ver Battistuzzi y Selva en
esta misma publicacion

8) Zanabria, M, Lavarello, P. y
Robert, V (2003)
“Convertibilidad, salida de la
convertibilidad y evolucion de
la estructura productiva”.
Informe econémico N°
XV/XVI, IMA, Enero- abril.
Pag. 110-122.
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incrementos salariales se otorgaron por decreto y tomaron la forma de leves aumentos
de sumafija. Pese a la oposicion patronal, aquellos aumentos aunados al incremento del
empleo permitieron la expansion del consumo privado. La realidad se encargé de
desmentir los pronosticos negativos, el gobiemo por su parte insistié con la medida y
poco a poco el crecimiento inducido por el consumo comenzé a ser percibido como una
estrategia de crecimiento. Es por esto que cuando fue necesario reconstituir las
jerarquias salariales, se impulso la negociacion colectiva, generalizando los aumentos
salariales’ A partir de alli la fijacion de los salarios se logra mediante una negociacion
colectiva débilmente coordinada por el gobiemo. El resultado fué un paulatino y
sostenido aumento de los salarios de los trabajadores formales y la reactivacion del
mercado interno.

Los aumentos sostenidos del consumo privado fueron satisfechos por las empresas con
aumentos de produccion, aprovechando la capacidad ociosa primero y posteriormente
gracias a inversiones que aumentan su capacidad de producciéon a medida que la se
llegaba a niveles altos de uso de la capacidad instalada’’ Esas inversiones fueron
posibles por financiamiento interno resultante del aumento de las ganancias que genera
por un lado la reduccion de costos producto de una mayor productividad y por el otro, la
lentitud en la recuperacién de los salarios. Cuando los aumentos salariales, de los
trabajadores registrados, tuvieron una magnitud tal que permitieron igualar y superar los
niveles anteriores a la crisis, la continuidad de los aumentos de productividad permitid
morigerarlos de forma que los costos salariales fueran aumentando lentamente. Asi, a
finales de 2007 se podia asegurar que los nuevos aumentos salariales que se esperaba
que llegasen con la ronda de negociacion colectiva de este afio, podian ser absorbidos
sin necesidad de que sean trasladados a pr‘ecicrs?1

Paralelamente, el aumento del consumo” también permitid el surgimiento y
afianzamiento de pequefias y medianas empresaﬁslo cual reforz6 el aumento del
empleo, que al hacerse sostenido, llevo a una paulatina mejora en su registracion.

El aumento de la actividad permitid un incremento automatico de la recaudaciéon
impositiva basada principalmente en el IVA y el Impuesto a las ganancias, con las
retenciones explicando una participacién menor: menos del 15% del total recaudado.
Paralelamente, el default y la posterior renegociacion de la deuda externa permitieron
una reprogramacién de los vencimientos que posibilitaron no solo afrontar los planes
sociales imprescindibles en lo peor de la crisis sino también el aumento de la inversiéon
publica en infraestructura social. Asi, el hecho de que Argentina estuviera aislada del
financiamiento internacional no fue un impedimento dado el superavit fiscal y la
capacidad de sefioreaje.

En este proceso la politica monetaria acomparié el crecimiento sin tener protagonismo
en la constitucion del regimen de crecimiento. Este se reduce al manteniendo el tipo de
cambio comprando divisas ya que de lo contrario este caeria a niveles que atentarian
contra la industria que es una de las principales generadoras de empleo formal. La
creencia de que la inflacion tiene origen monetario lleva a que el BCRA compense con
venta de bonos que terminan generando pinglies negocios a los bancos.

Asi, tipo de cambio alto con retenciones, salarios negociados colectivamente y
administracion de precios via retenciones, acuerdos sectoriales y transferencias se
afianzaron como las formas institucionales que han permitido un ritmo de crecimiento
econémico sin precedentes. Lograr estos acuerdos sociales tacitos fue producto de un
proceso politico muchas veces conflictivo. Poner en duda una de las mencionadas
formas institucionales implica la negacién del conjunto de instituciones dada la
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9) Este resurgimiento de la
negociacion colectiva no solo
tiene efectos sobre la fijacion de
los salarios y las condiciones
laborales sino que también dio
origen a un proceso de
modificacién del sistema de
relaciones laborales (Ver Godio,
http://www.clarin.com /diario/
2008/02/26/opinion/ o-
02501.htm) que tendria a la
empresa como un ambito
privilegiado de negociacion (Ver
José Robles,
http://www.clarin.com /diario/
2008/03/19/opinion/ o-
02901.htm)

10) Battistuzzi y Selva en esta
misma publicacién.

11) Cenda (2007) “La
trayectoria de las ganancias
después de la devaluacion: la
“caja negra”del crecdmiento
argentino”, Notas de la
economia argentina N° 4,
Diciembre. Pag 4-12.

12) Otras medidas, como
permitir la jubilacion de
aquellos trabajadores que no
contaban con los afios
necesarios de aportes culpa de
las politicas erradas de los '90,
también tuvieron como efecto
macroecondmico el aumento
del consumo

13) Ver sucesivos informes de
“Dindamica del Empleo y
Rotacion de Empresas”,
MTEySS



Entrelineas de la Politica Econémica N9 / Abril de 2008

Los desafios al desarrollo argentino, una lectura en

. 14
complementariedad entre ellas.

Lamentablemente el conflicto originado por los productores agricolas se centra en la
puesta en duda de las retenciones. Una eliminacién o una reduccion de ellas, que no
fuera acorde al aumento de productividad de la industria generaria una reduccion de los
salarios reales, una puesta en duda de los resultados de la negociacion colectiva, una
reduccién del consumo, inversiones que se manifestarian excesivas con un
consiguiente aumento del endeudamiento tanto de la industria como del sector
servicios. En ofras palabras, ya sea por razones politicas o por luchas por la distribucion
de la renta agraria dentro del sector, el camino de crecimiento con inclusion social de la
economia argentina se encuentra amenazado.

GraficoN? 1.
Contribuciones al crecimiento interanual del PBI y sus variaciones
interanuales.
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Fuente: CIEPYC, con datos de Cuentas Nacionales

Cuanto falta por hacer

Aunque el Gobiemo logre contener las apetencias de la heterogenea gama de
empresarios del agro y mantener las retenciones, los problemas subsisten.

La administracion de precios, no solotiene un rol de largo plazo al asegurar un horizonte
de previsibilidad a las inversiones y minimizar el pasaje a precios de los mayores salarios
en un contexto de tipo de cambio alto, sino que también opera generando informacién
sobre la dinamica de los precios relativos. Los empresarios cuentan asi con elementos
para diferenciar entre aumentos de precios de su producto debido auna mayor demanda
(alo que deberia reaccionar aumentando la produccion) y aumentos de todos los precios
(que implica que no podra vender cantidades adicionales), por un lado y por el otro, para
prever la evoluciéon de los costos de sus insumos.

Errores de disefio e implementacién en la administracion de precios generan conflictos
dentro de las cadenas de valor que se traducen en aumentos de precios o en faltantes
que provocan cambios de precios relativos Esto, en un contexto de demanda creciente,
lleva a ajustes que aceleran la inflacién, mientras que la ruptura de la convencion
respecto a la utilizacién del IPC como indicador de la evolucion de todos los precios,
provoca un incremento de la incertidumbremy el consecuente aumento de precios
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14) Ver Amable(2007) “Los
cinco capitalismos: diversidad
de sistemas economicos y
sodiales en la mundializacién”,
Revista de Trabajo, Afio 3, N°
4, Nueva época, MTEySS,
p-203-213.

15) Mientras que las
organizaciones del campo
requieren volver a la situacion
anterior al establecimiento de
las retenciones moviles la
opinion de “espedalistas”
hablan de sustitucion de
sustitucion por otro tipo de
impuesto, olvidando la
importancia de las retenciones
en la formacién de precios.
Justamente, las retenciones
moviles permite mejorar su
efectos al aislar de las
fluctuaciones, muchas veces
especulativas, de los precios
internacionales reduciendo la
incertidumbre para la
formacién de precios.

16) La incertidumbre es una
caracteristica intrinseca del
sistema capitalista. Ver Keynes,
JM (1937) “The General
Theory of Employment”.
Quarterly Journal of
Economics, 51: pag. 209-223
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especulativo.

Resultado de esto, el tipo de cambio que pierde competitividad (compensado en gran
parte por la politica cambiaria brasilefia y la pérdida del valor del délar que permiten
mantener a niveles mas o menos aceptables el tipo de cambio multilateral), aumento de
las expectativas inflacionarias, luchas intra e intersectoriales, desestabilizacion del
proceso de negociaciones colectivas, etc. Esto provoca un desgaste de lo politico, que
entorpece el arribo de nuevos consensos y la pérdida de grados de libertad en el disefio
de politicas econémicas!’

Por lo tanto, si la administracion de precios ha dejado de ser central en el proceso de
ajuste es necesario buscar nuevos mecanismos que compensen sus debilidades.

Ante esto los economistas estandar se dividen entre:

1) Los que proponen una moderacion salarial para prevenir aumentos de
costos. Con esto se conseguiria reducir la dinamica del consumo privado provocando
una reduccion del ritmo de crecimiento del producto. Sin embargo esto no tiene en
cuenta el aumento de las inversiones del afio pasado, que al no poder ser plenamente
utilizadas no podran generar suficientes ingresos lo cual probablemente lleve a una
caida de la rentabilidad empresarial. Asimismo es probable que la reduccién del itmo de
crecimiento del consumo afecte mas a las PyMEs y por lo tanto se frene el proceso de
formalizacion del empleo y se reduzcan los salarios de los trabajadores en negro. Esto
hace que esta propuesta sea criticable no solo desde el punto de vista econémico sino
también politico ya que aislaria completamente al gobierno de su principal base de
sustentacion.

2) Los que proponen una reduccion del gasto publico para disminuir el
crecimiento de la demanda. Siendo el objetivo el mismo que en el caso anterior: reducir
la absorcion interna. Esta idea olvida las caracteristicas del gasto publico, el cual esta
constituido en gran parte de transferencias que apuntalan la administracion de prec:icré'.a
Por lo tanto si bien frenaria la demanda provocaria una desestabilizacion aun mayor de
la oferta al aumentar laincertidumbre.

3) Los que proponen una apreciacion de la moneda, lo que nos llevaria a
desandar en camino emprendido, desechando cinco afios de esfuerzos en el
crecimiento y la recuperacion del empleo.

. Como hacer entonces para mejorar la regulacion de la economia sin afectar las
instituciones que sustentan el crecimiento y guian el ajuste de la economiay a la vez no
aumentar la fluidez politica?. La repuesta no es simple, pero parece razonable por un
lado, enmendar por un lado la politica de administracién de precios mediante una mayor
amplitud, seguimiento y control de los acuerdos corrigiendo las asimetrias en las
cadenas de valorfgy por el oftro, uso de la politica crediticia como herramienta de corto
plazo, portres razones. Primero, no se trata de frenar el crecimiento de la demanda sino
de apuntalar el aumento de la inversion que se viene registrando desde el afio anterior,
generando nuevas lineas de credito para la inversion en equipo de capital, como asi
también flexibilizando las condiciones de refinanciamiento. Esto tltimo permitiria que los
posibles desajustes en la actividad de las empresas sean compensados
financieramente sin que se requieran ajustes ni en los salarios ni en el empleo. Segundo,
en el disefio de la linea de crédito pueden incorporarse condicionamientos asociados al
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17) Por ejemplo, aumentar el
tipo de cambio nominal para
recuperar niveles anteriores
puede resultar atractivo e
incluso conveniente desde el
punto de vista del crecimiento
pero es totalmente inoportuno
coyunturalmente dado que se
corre el riesgo de acelerar la
inflacion.

18) Ver Saller, German en esta
publicacion

Respecto a las asimetrias, es
indispensable avanzar hacia
esquemas de regulacion de los
mercados de materias agricolas
que eviten el uso del poder
monopsonistico de las grandes
empresas exportadoras de
granos y de la industria
concentrada sobre los sectores
primarios. Ver nota de opinion
sobre las retenciones a las
exportaciones en la pagina del
CIEPyC
(www.depyc.unlp.edu.ar).
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cumplimiento de reglas en la fijacién de precios. Por tltimo, en el corto plazo, se puede
restringir el crédito para el consumo de cierto tipo de bienes. Por estas tres razones, la
politica monetaria deberia comenzar a tener un protagonismo que hasta ahora le fue
negado.

GraficoN? 2
Préstamos por actividad

No identificada
3%

Servicios
2T%

Personas fisicas en
relacion de dependencia
laboral

32%

Comercio al por mayor y al
por menor: reparacion de
vehiculos automotores,
motocicletas, efectos
personales y enseres

domésticos
%
Construccion Produccién primaria
2% 1%
Electricidad, gas y agua
1%
Industria manufacturera

17%

Fuente: CIEPyC, con datos del BCRA

De esta manera, se lograria mantener el ritmo de crecimiento y la inclusion social
empujando a la formalizacién del empleo y al aumento del salario de los trabajadores en
negro gracias ala continuidad enla reduccion del desempleo.

El anuncio reciente de una nueva linea de crédito del Banco Nacion va en la direccion
indicada. Por un lado el tamafio de la misma ($ 5.000 millones) destinado a PyMEs
puede resultar en un fuerte apoyo a la fortificacion de un tipo de empresa que mas utiliza
mano de obray mas aporta ala generacién de tecnologia. Sin embargo, al estar centrada
en una problematica de largo plazo (financia proyectos de inversién), puede encontrar
dificultades en momentos de aumento de la incertidumbre que haga que ni siquiera tasas
de interés negativas logren interesar a los empresarios en aumentar la inversion. Se
requeririaincorporar la problematica de corto plazo en el disefio de esta linea de crédito.

De esta forma, tratando de identificar politicas que no desvien a la economia de un
sendero de crecimiento que ha mostrado sus bondades y a la vez aporte a la resolucion
de problemas coyunturales podemos diferenciamos de aquellos que prometen paraisos
imaginarios. No obstante, poner énfasis en las interrelaciones de la economia con la
politica no impide dejar de lado que lo politico cuenta con un campo auténomo. Encauzar 20) Théret, B (1992) “Régimes
esa lucha por el poder de forma que no se atente contra la estabilidad econémica se ha ;f:f;:i’iq”;i:j ‘;?:;\imitaim
convertido en una tarea prioritaria, de la que, como economistas, no tenemos mucho | e rrance, Pasis.

paradecir.
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Retenciones a los granos: cuando la
historia cuenta

CIEPYC (¥)

Las retenciones son el Unico instrumento que posee el Estado para hacer frente a las
consecuencias no deseables de un aumento de precios intemacionales de productos
agroalimentarios, con el actual marco regulatorio e institucional del pais. El conjunto de
instrumentos alternativos fue desmantelado durante los afios '90, dejando los mercados
domesticos de alimentos a merced de la evolucion de los precios intemacionales y del
poder de mercado de los grandes traders de granos. En consecuencia, que las
retenciones se apliquen ahora no es el resultado de un capricho del gobierno actual sino
de un conjunto de decisiones tomadas en el pasado.

Seguramente este instrumento es insuficiente y resultaria innecesario si la Argentina
hubiera mantenido otros mecanismos institucionales que supo crear a lo largo de su
historia, y que en ofros paises permitieron el desarrollo de las cadenas agroindustriales
diversificadas. Nuestro pais es el Unico entre los cinco principales exportadores
mundiales de cereales que no cuenta con mecanismos de regulacion del comercio de
materias primas.

LaArgentina conto alguna vez con mecanismos regulatorios del mercado de granos y de
carnes. Por ejemplo, la Junta Reguladora de Granos fue establecida durante los afios
'30 en forma contemporanea a las juntas (denominadas “Boards”) de Canada y Australia
en un contexto de fuerte caida de los precios internaciones. La Junta tenia varias
funciones, entre ellas la de intervenir en el mercado de granos para sostener el precio
interno al productor, abastecer a la industria y el consumo local a precios accesibles,
entre sus principales actividades. El mantenimiento de precios del productor solo se
practicod en los primeros afos de su existencia, y durante el primer y tercer gobiemo
peronista. Sin embargo, las mismas constituian una herramienta fundamental para
coordinar las cadenas de valor.

Cuando se eliminaron las Juntas, las entidades del campo no adoptaron medidas con la
magnitud y la agresividad vistas en estos dias. Algunos sectores del campo apoyaron
activamente y otros no opusieron tanta resistencia. Es interesante comparar esta actitud
con la de los productores australianos, neozelandeses y canadienses, frente a la oleada
de liberalizacion de los afios '90, quienes no cedieron ante la ofensiva de las grandes
trasnacionales de granos. La centralizacion de las compras de materias primas no fue
entregada a estas empresas, sino que optaron por el reemplazo de los Boards por mega
cooperativas de exportacion (como Fonterra, la Cooperativa de productores lacteos
neocelandeses, o el Board privado, en el caso del frigo de Australia).

En ausencia de una institucionalidad desarrollada, las retenciones son un primer paso
necesario que permite cumplir con objetivos indelegables del Estado frente a la
coyuntura internacional de mayor demanda de granos: desacoplar los precios internos
de los alimentos de los internacionales e incidir en las rentabilidades relativas de los
distintos cultivos a fin de limitar el avance de la sojizacion. No hacerloimplicaria poneren | Nota publicada el 27/03/08 en
riesgo el acceso de la mayoria de la poblacién a los alimentos .Este camino requiere que | W™WW-cicpyc.unlp.eduar
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el gobierno implemente mecanismos de regulacion contra el abuso de poder
monopsonico de la comercializacion concentrada, y lleve adelante politicas selectivas
para los productores pequefios. El 50% de la tierra estd en manos de 5000 productores,
solo mil poseen el 33% de las hectareas cultivables. El otro 50% esta atomizado y frente
a los aumentos de las escalas eficientes, una gran parte encuentra como opcién mas
rentable vender o arrendar sus tierras a los grandes pools o propietarios concentrados.
Esto explica, en parte, la coincidencia de intereses entre los grandes y los chicos que se
manifiesta en estos dias. Para hacer sustentable politicamente un modelo basado en la
acumulacion productiva y no en la apropiacion de rentas, es necesario rescatar a los
pequefios productores. Entre las medidas que consideramos importante discutir, se
destacan:

1. Complementar las retenciones con transferencias directas a los productores
con pequefias extensiones, planteando la diversificacion de los cultivos mas
allade lasoja.

2. Regenerar las herramientas de regulacion del mercado agropecuario, como
las Juntas Nacionales de Granos y de Carnes.

3. Crear una infraestructura portuaria y de almacenamiento que permita
reorganizar el sistema de logistica.

4. Mejorar |a eficacia recaudatoria hacia el sector.
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El comportamiento reciente del gasto
publico

Por German Saller

Los gastos del Estado nacional no son tan altos ni parecen descontrolados
como se predice por ahi. Si el Estado gastara como otros paises del mundo, se
podrian sacar de la pobreza a 20 millones de personas por ano, ademas de
mantener el gasto actual. Los gastos en jubilaciones, las transferencias a las
provincias y la inversion publica, fueron los principales determinantes del
gasto publico nacional. Durante 2007 en particular, el incremento en la masa de
jubilaciones y los gastos en subsidios de tarifas y precios, reavivan los roles de
redistribucion y de contencion de los precios por parte del Estado

En esta nota pretendemos mostrar qué se hace con los fondos publicos recaudados,
esto es, el destino de los mismos y qué se ha hecho con el incremental de recursos
desde 2003 en adelante.

En este caso se analizara tnicamente el gasto del sector publico nacional no financiero,
que incluye a la administracion nacional (tesoro nacional, organismos descentralizados,
instituciones de la seguridad social) y a las empresas publicas y otros entes (empresas
publicas, fondos fiduciarios, AFIP, PAMI, INCAA).

Eltamano importa

El gasto publico del sector publico nacional no financiero alcanzé en 2007 los $209.000
millones, superando de este modo el 25,8% del PBI2 Sin tener en cuenta las
transferencias automaticas a las provincias, alcanza el 20% del PBI. El gasto total del
Estado argentino, sumando provincias, Ciudad de Buenos Aires y municipios, lo
estimamos en 33,5% del PBI?, de los cuales quedarian limpios de los intereses de la
deuda unos 30 puntos del PBI, el llamado gasto primario.

Mas alla de que el gasto ha venido aumentando en porcentaje del PBI (en 2002 era del
29,3%) lo cierto es que una mirada de mas largo plazo indica que recién ha recuperado
los niveles que tenia en los afios 90. En efecto, el gasto total consolidado del Estado
argentino, era en promedio para los afios 90 del 32%, y el gasto primario un 29%. Hay
que tener presente que la comparacion se realiza con un periodo poco intervencionista,
en el cual el Estado fue despojado de la mayoria de los activos productivos (empresas
estatales) y de algunas instituciones con incidencia en el gasto (juntas nacionales de
granos y cames, etc.). Por otro lado, con la devaluacion del afio 2002, el gasto publico
sufrié una licuacion que tardé recién cinco afios en recuperarse. Lo que no se licu6 en
délares fue la deuda publica.

Resulta evidente entonces que, cualquiera sea el nivel de gasto y/o intervencion del
Estado en la economia, siempre suenan las mismas voces que alertan por los niveles
altos de gasto plblico, internalizando que eso es malo per sé, cuando en el fondo se trata
de una cuestion ideoldgica que define qué tanto creemos que el mercado resuelve, sin
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1) No se incluye el conjunto de
provincias, ni municipios ni
Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.

2) Este monto del gasto
incluye a los fondos por
coparticipacion; las
transferencias de impuestos de
la Seguridad Social; el Fondo
Nacdional de la Vivienda

(FONAVT); las transferencias
para obras de infraestructura
social basica financiadas con un
porcentaje del Impuesto a las
Ganancias y la Coparticipacion
Vial. Todos estos fondos son en
realidad fuentes de
financiamiento para las
provincias y la ejecucion del
gasto la realizan éstas dltimas.

3) Los datos del gasto para
2007 atn no se encuentran
consolidados para todos los
niveles jurisdiccionales.
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intervencion estatal, los problemas econdmicos. Ala luz de estos datos, sumado a lo que
se describe mas adelante, queda claro que los reclamos por reducir el gasto se producen
con independencia de su nivel y, por consiguiente, no hay otra forma de interpretar esos
planteos que desde el punto de vista ideologico.

Siempre es bueno comparar los niveles de gasto puablico a nivel internacional para
demostrar no s6lo que los niveles actuales son bajos respecto de los paises
desarrollados, sino que también resultan insuficientes comparados con otros paises que
a priori tienen las mismas raices historicas (Brasil) o similares paridades del poder
adquisiﬁvd(Polonia, Republica Eslovaca, e incluso Brasil).

Cuadro N° 1
Gasto publico en palses seleccionados y comparacion con la
Argentina
Diferencias con la Argentina
oga;:? :I;I En puntos |En millones Znecpaul?iaas Er{ \.’i\.~'i'e'n|:|as2
del PBI de$ (CBT)! unifamiliares

Australia 34,4 0,9 $ 7.309 1.942.137 73.087
Brasil 35,9 2,4 $ 19.490 5.179.033 194.897
Grecia 36,6 3,1 $ 25.174 6.689.584 251.742
Estados Unidos 36,6 3,1 $ 25.174 6.689.584 251.742
Republica Eslovaca 37,3 3,8 $ 30.859 8.200.136 308.588
Jap6n 38,1 4,6 $ 37.355 9.926.480 373.553
Nueva Zelandia 38,1 4,6 $ 37.355 9.926.480 373.553
Espafia 38,5 5,0 $ 40.604 10.789.652 406.036
Canada 39,3 5,8 $ 47.100 12.515.996 471.002
Islandia 42,8 9,3 $ 75.523] 20.068.753 755.227
Polonia 43,6 10,1 $ 82.019] 21.795.097 820.193
Republica Checa 44,0 10,5 $ 85.268] 22.658.269 852.676
Reino Unido 45,0 11,5 $ 93.388] 24.816.200 933.883
Alemania 45,7 12,2 $ 99.073] 26.326.751 990.728
Portugal 46,1 12,6 $ 102.321 27.189.923 1.023.211
Italia 50,1 16,6 $ 134.804] 35.821.645 1.348.040
Dinamarca 51,4 17,9 $ 145.361 38.626.954 1.453.610
Hungria 53,0 19,5 $ 158.354] 42.079.643 1.583.541
Francia 53,4 19,9 $ 161.602] 42.942.815 1.616.024
Suecia 55,5 22,0 $ 178.656] 47.474.469 1.786.559

Calculado para la CBT de un adulto equivalente en primer bimestre de 2008 para el Gran
Buenos Aires
2Costo de una vivienda de 96,47 m2 a un costo de $1.155,95 el m2

Fuente: CIEPyC sobre la base de datos de OECD in Figures 2007 Edition, Asociacion Argentina de
Presupuesto y Administracién Financiera Publica (ASAP), Indice de Costo de la Construccion
(INDEC), Ministerio de Economia y estimaciones propias

En el cuadro 1 se presenta el gasto publico en porcentaje del PBI de unlistado de paises
seleccionados y se compara la diferencia en puntos porcentuales del PBI respecto de la
Argentina. Esa diferencia, que también la expresamos en millones de pesos en la
columna 3, representa el mayor gasto publico del resto de los paises respecto de la
Argentina, o lo que podria gastar de mas Argentina si el gasto publico tuviera tal
participacién en el PBI. Asimismo, esa diferencia se cuantifica en términos de canastas
de pobrezay de viviendas unifamiliares.

4) Fuente: Fondo Monetario
Internacional
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Por ejemplo, si el gasto publico argentino alcanzara los niveles de Polonias(43,6%),
tendria un nivel adicional de gasto publico ($82.019 millones) equivalente a mas de 21
millones de canastas de pobrezaﬁo el equivalente a 820 mil viviendas anuales
unifamiliares estandar, de acuerdo a los costos vigentes en Argentina.

El gasto publico y la demanda final

Analizando el gasto publico como componente de la demanda, podremos valorar el peso
delestado en el crecimiento econémico.

El consumo publico representa una de las fuentes de la demanda final, junto con el
consumo privado, la inversion y las exportaciones. Recién desde el tercer trimestre de
2004, el consumo, en porcentaje del PBI, comienza a crecer a un ritmo mayor que el PBI,
pero no alcanza a representar el nivel previo a la devaluacion nilos valores promedio de
los 90 (ver grafico 1).

Grafico N° 1
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Fuente: CIEPYC sobre la base de datos del INDEC

Por ultimo, hay que advertir que el tamafio del gasto publico se encuentra sobreestimado
en todos los ratios comparativos con el PBI. Esto se debe a que en el calculo del PBI se
utiliza al indice de precios al consumidor (IPC) para determinar buena parte del indice de
precios implicitos del consumo privado, el componente mas fuerte de la demanda final.
En tal sentido, dado que el actual indicador esta subestimando la evolucion de los
precios al consumo, el valor del PBI seria mayor al actual y los ratios del gasto publico
reforzarian aliin mas la hipétesis de una evolucion conservadora del mismo.

Los principales componentes del gasto

¢ Qué gastos aumentaron en estos afios?. El gasto primario corriente (gastos corrientes
sin contemplar los intereses de la deuda) en términos del PBI se mantuvo relativamente
estable desde 2002 hasta 2006, aunque en 2007 se incremento6 en forma significativa en
(o unos) 3 puntos del PBI’ Los intereses de la deuda muestran un importante retroceso
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5) Poner como ejemplo a
Polonia no es casual. Muchos
economistas que rechazan la
idea que Argentina mantenga
altos niveles de gasto publico,
sostienen que la comparacion
del ratio gasto piblico/pbi
con paises desarrollados (que
en general tienen ratios altos)
es erronea y que la
comparacion debe hacerse
con paises de igual pbi per
capita. Atin comparando con
este tipo de paises, como es el
caso de Polonia, vemos que
una mayor presencia del
Estado es posible.

6) Estimado para un adulto
equivalente del Gran Buenos
Aires durante los meses de
enero y febrero de 2008.

7) Tener en cuenta la salvedad
hecha en el parrafo anterior
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merced a los efectos de la renegociacion de la deuda entre 2003 y 2005, mientras que
los gastos en capital (inversion publica) muestran el mayor dinamismo: mientras en 2002
representaban el 0,7% del PBIl en 2007 representan el 2,5%.

Grafico N°2
Gastos y resultado primario 2001-2007
Sector Publico Nacional no Financiero basa caja
(Incluye coparticipacion)
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Fuente: CIEPYC sobre la base de datos de la Secretaria de Hacienda e INDEC

En términos nominales, desde 2002 a 2007, los gastos del estado nacional se
incrementaron en casi $150.000 millones, lo que representa un crecimiento del 251%.
En dicho lapso la inversion se multiplico por nueve, los gastos en jubilaciones por tres,
las transferencias al sector publico por cuatroy al sector privado por 2,5. Los gastos mas
rezagados son los salarios de los empleados publicos nacionales que presentan el
menor crecimiento nominal. Este dato coincide con los indicadores de la evolucion del
salario del sector publico respecto del privado tanto formal como informal, que muestra
la peor evolucién®

. Adonde fueron a parar los $150.000 millones adicionales de gasto?. Mas del 34% se
destinaron a transferencias a las provincias, entre las cuales se incluye la
coparticipacion, mientras que casi el 23% se destin6 al incremento de las jubilaciones. El
13% se utiliz6 para transferencias al sector privado (entre ellos los planes jefas y jefes de
hogar y los subsidios a los sectores econémicos) y la inversion publica absorbio6 casi el
12% de dicho monto.

Sin incluir las transferencias a las provincias, cuyo mecanismo de distribucién es en su
mayoria por vias automaticas, el Estado nacional utiliz6 el incremento del gasto casien
un 50% para aumentos de jubilaciones y remuneraciones y un 18% para inversion
publica.

Como se dijera al inicio, los gastos presentan un crecimiento mas significativo en 2007, a

punto tal que entre 2007 y 2006 los gastos del estado nacional, sin incluir las | g pyene INDEC
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transferencias a las provincias, se incrementaron en $44.200 millones, mientras que
entre 2002 y 2006 el incremento fue casi similar ($54.000 millones). En otras palabras,
durante el afio 2007, el gasto publico se incrementé lo mismo que habia aumentado en
los 4 afios anteriores. Sin embargo, el analisis del incremento del gasto en el corto plazo
no altera las principales observaciones del periodo 2007-2002. En tal sentido puede
observarse que la contribucion al crecimiento de los gastos de las prestaciones a la
seguridad social es la mas significativa, aunque también crece la importancia de las
transferencias al sector publico y privado. Para tomar dimension de la importancia del
incremento en el pago de jubilaciones durante 2007, dicho monto ($18.000 millones)
equivale a la totalidad de la recaudacion por retenciones a las exportaciones de dicho
afio.

Sintener en cuenta las fransferencias hacia las provincias, y contemplando sélo lo que el
estado nacional puede erogar por si mismo, el 41% del incremento del gasto en el tltimo
afo encuentra su explicacion en la expansion de las prestaciones a la seguridad social,
mientras que, en segundo lugar, se destaca el 25% de aumento en las transferencias al
sector privado, principalmente subsidios a los sectores econdémicos. Asimismo, se
reduce la contribucion al crecimiento de los gastos de la inversion publica; mientras la
contribucién al crecimiento de la inversion en el periodo 2002-2007 fue del 11,8% (17,9%
si no contabilizamos las transferencias a las provincias dentro del gasto del estado
nacional), en el Ultimo afio la contribucion al crecimiento se redujo al 5,5% (7,8% sin
transferencias a provincias).

Cuadro N°2
Sector Publico Nacional no Financiero basa caja
Gasto Publico en miles de $, variacion porcentual y contribucion al

crecimiento
Gasto Total del SPNF (base caja)’ Variacion % del gasto Contribucion al crecimiento del gasto
2002 en 2006 en 2007en | Variacion | Variacion | Diferencia 20022007 | Diferencia 2006/2007 |
milesde § | milesde$ | miles de$* | 2007/2002 | 2007/2006 | milos de$ % miles de § %

Remuneraciones 6776,8] 143248 18.615,2| 174,7% 30,0% 11.838.4 7.9% 42904 6,9%)
Bienes y serviclos 2.185,9| 48588 6:410,9] 193,3% 319% 4.2250 2,8% 1.552,1 2,5%
Intereses 68105 115480 16.467,7| 141,8% 426% 9.657,2 6,4% 4919.7| 7,9%)
Seg Social (Jubllaciones) 165354 321904 50.460,8/ 205,2% 56.8% 33.9254| 226%| 182704 29,2%|
Transf. Al sector privado 86955 17.6399 28,322 6| 225,7% B06% 196271 131%| 108827 17,1%]
Transf. Al sector plblico 163574 49.0329 67.427 3| 312,2% 3T5% 51.0688] 341%| 183944 29,4%
Transf. Al sector externo 75,8 318,1 353,5| 366,4% 108% 21717 0,2% 34,4 0,1%
Inversion pablica 2182,1 16.459,7 812,1% 17.7208]  118% 3.443,3|
Otros Gastos 13,1 5245 11602,3% 15199 1,0% 1.008,5|
Total 50.632.5] 146.808.1 140.861,5

Fuente: CIEPYC sobre al base de datos de la Oficina Nacional de Presupuesto y Asociacién Argentina de Presupuesto y
Administracién Financiera Pablica (ASAP)

‘hcluya dentro de los gastos las transferenclas al sector plblico por coparticipacin

*Estimado

El gasto publico, redistribucion e inflacion

Suponer que el Estado a través de los gastos es el que esta causando el impulso
inflacionario, es almenos reprochable sitenemos en cuenta que el balance del estado es
superavitario, es decir, detrae mas a través de impuestos de lo que inyecta a través de
los gastos. Por otra parte, este pensamiento desconoce que los principales factores que
generan inflacién son de indole estructural y confunde los mecanismos de propagacién
con las causas de la inflacién.

Si bien en el afio 2007 los gastos tuvieron un mayor crecimiento que los ingresos, cabe
mencionar que los primeros tuvieron en su mayoria un destino a priori irreprochable
desde el punto de vista redistributivo: el 50% financié jubilaciones (se sumaron como
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pasivos 1,5 millones de personas que no tenian ingresos ni cobertura y se efectivizaron
incrementos en los haberes) y sueldos de los empleados publicos, que son los que se
encuentran en peor situacion relativa, si comparamos con la evolucion del sector privado
formal e informal.

Otra buena parte del incremento se lo llevaron las transferencias al sector privado, en
particular las vinculadas a los sectores econdmicos. Este es un dato muy importante al
analizar al gasto pulblico en perspectiva, ya que las fransferencias a sectores
econémicos (que son subsidios al consumo en su gran mayoria) alcanzan a nivel
nacional al 16% del gasto (aproximadamente $25.000 millones) cuando en 2002 apenas
superaba el 4% del total.

Muchos de esos gastos (no todos) son en realidad antiinflacionarios y redistributivos, en
el sentido que estan contribuyendo a impedir que los aumentos de precios y tarifas
deterioren las condiciones de acceso a distintos bienes y servicios por parte de los
sectores asalariados. Tales son los casos del subsidio al consumo (que se manifiesta
explicitamente como una transferencia a la oferta) en los sectores del transporte y la
agricultura.

Grafico N°3. Gasto publico en sectores economicos en porcentaje
del gasto total. Estimacion del gasto en 2007
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Fuente: CIEPYC sobre la base de datos del Ministerio de Economia y estimaciones propias

Resumen

Los niveles de gasto publico en Argentina se han recuperado de la licuaciéon que generd
la devaluacion de 2002. A pesar de ello, los niveles de gasto en porcentaje del PBI son
insuficientes comparados internacionalmente aln con paises subdesarrollados como
por ejemplo Polonia. Un nivel de gasto como estos ultimos permitiria a la Argentina sacar
de lapobrezaa?21 millones de personas.

Los gastos que mas se incrementaron fueron los de inversion publica (pasaron del 0,5%
al 2,5% del PBI entre 2002 y 2007) mientras que los gastos primarios corrientes (gastos
corrientes menos intereses de la deuda) mantuvieron cierta estabilidad hasta 2006 para
incrementarse significativamente durante 2007.

Sin considerar las transferencias a las provincias como gasto realizado por el gobiemo
nacional (se transfieren en su totalidad en forma automatica), el 50% del incremento del

Www.ciepyc.unip.edu.ar / contacto@ciepyc.unlp.edu.ar / Tel: (0221) 155066477 - (011) 1541739471 1 6
Centro de Investigacion en Economia Politica y Comunicacion / Facultad de Periodismo y Comunicacion Social / Universidad Nacional de La Plata




El comportamiento reciente del

Entrelineas de la Politica Econémica N°®9 / Abreil de 2008 gasto publico

gasto nacional durante 2002 al 2007, encuentra su explicacion en la masa de
jubilaciones y salarios de los empleados estatales. Respecto de los primeros cabe
mencionar la incorporacion de 1,5 millones de personas que antes no tenian coberturay
a partir de 2007 tienen un ingreso. El incremento total del gasto en jubilaciones de 2007
fue el equivalente ala recaudacion por retenciones del mismo afio ($20.000 millones).

Los otros factores que incidieron sobre el gasto fueron la inversién publica (se multiplicd
por 9 desde 2002) y las transferencias al sector privado que explican el 25% del
incremento del gasto durante 2007. Ambos incrementos tienen caracteristicas
antiinflacionarias. El primero, de mas largo plazo, por incremento de la infraestructura y
el segundo, de mas corto plazo, por tratarse de subsidios que tratan de evitar
incrementos en los precios en el corto plazo de sectores productivos con problemas
estructurales enla provision de la oferta.
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Inversion para el desarrollo Argentino

Por Agustina Battistuzzi y Rafael A. Selva

La inversion ha venido creciendo desde el afio 2002. Entre el cuarto
trimestre de ese afo y el cuarto trimestre de 2007, en promedio, un 25 por
ciento por afno. Su participacion en el producto alcanzé el 26 por ciento el
cuarto trimestre del afio pasado, ubicandose asi en el pico de la serie, por
encima de los valores registrados durante las décadas pasadas. Dos
factores que han influido han sido la fuerte recuperacion de la demanda de
bienes de capital nacional, a pesar que la mayoria de las adquisiciones
resulten importadas, y el aumento en la utilizacion de la capacidad
instalada

La inversion es necesaria para mantener elevadas las tasas de crecimiento y de esta
manera seguir generando los puestos de trabajo que caracterizaron al actual proceso de
acumulacion. Ademas, es importante para la contencion de los precios, alincrementar la
respuesta de la oferta al aumento de la demanda. En esta nota nos proponemos
examinar el actual nivel de inversion y preguntarnos si es suficiente para consolidar el
modo de desarrolloiniciado en la post-convertibilidad.

Evoluconreciente de lademanda de inversion

Segun los ultimos datos disponibles® la Inversion Interna Bruta Fija (IIBF) crecié entre el
cuarto trimestre de 2002 y el cuarto trimestre de 2007, en promedio, un 25 por ciento por
afno. Este concepto es el que determina el aumento en el stock de capital de la economia
producto de las nuevas adquisiciones, tanto por parte del sector privado como publico,
de Equipo Durable de Produccion; es decir, material de transporte 0 maquinaria y
equipo, o pornueva Construccioén,.

La participaciéon de la IIBF en el producto alcanzé el 26 por ciento el cuarto trimestre del
afo pasado, ubicandose asi en el pico de la serie, por encima de los valores registrados
durante las décadas pasadas, y ratificando la tendencia creciente iniciada seis afios
atras. (vergraficon® 1)

Los datos del dltimo frimestre de 2007 permiten verificar que la tendencia alcista
respecto del cuarto trimestre de 2002 es todavia mayor para el equipo durable de
produccion (32% promedio anual de crecimiento) que en la construccion (21% promedio
anual). La inversion en equipos de produccion es, medida en proporcién del producto
corriente, superior a la registrada entre 1993 y 1998, cuando la sobrevaluaciéon
cambiaria hacia notoriamente mas baratos los bienes de capital importados.

Al analizar la inversion a precios constantes de 1993 se observa que la lIBF resultaenel | 1) Secretaria de Politica

afio 2007 casi un 60 por ciento superior a la registrada en el promedio del periodo | Econdmica e INDEC,
comprendido entre los afios 1993y 1998, y la inversién destinada a equipo durable un 64 ?“Pcndc?mspd“{i“ﬁ”?’ft“zm ld“
. . LCONOMmMia y Froduccion de la
por ciento mayor respecto de igual periodo de la década pasada. Comparado respecto | j..i4n Argentina de Marzo de

del afio 1998 (el mayor valor de la década pasada) la IIBF en el 2007 resulté un 34 por | 2008
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ciento superior. Incluso la inversion registrada en promedio entre los afios 2002-2007 es
mayor al promedio de los afios 1993-1998.

En el grafico 1, se puede observar la magnitud del aumento en los niveles de inversién
registrados durante la actual etapa de crecimiento de la economia.

Grafico N° 1
Inversion Bruta Interna Fija 1993-2007
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Fuente: CIEPYC en base a datos de INDEC.

Los factores que favorecieron este comportamiento se hallan fundamentalmente en la
dinamica domeéstica del crecimiento. La inversion crecié impulsada por la mayor
rentabilidad de diversos sectores que se vieron favorecidos por la politica econémica;
que incluye el mantenimiento de un tipo de cambio competitivo, el crecimiento sostenido
del consumo privado interno y el predominio de bajas tasas de interés reales. Por su
parte, la favorable coyuntura intemacional, la reduccion de costos debido a una mayor
productividad y a una lenta recuperacion de los salarios, también propiciaron la
expansionde lainversion.

La nacionalidad y composicion de la inversion

La lIBF incluye la demanda de equipo durable (transporte, maquinaria y equipos) y la
construccion de nuevas instalaciones y viviendas. Ambos componentes se pueden
diferenciar segin sean publicos o privados y seguln si los bienes de capital adquiridos
son nacionales oimportados.

Durante el periodo bajo analisis la |IBF publica duplico su participacion en el total de la
inversion respecto de los valores registrados en la década pasada. El crecimiento fue
cercano al 60 por ciento promedio por afio desde 2002, principalmente en el caso de la
inversion en construccion (infraestructura social), donde la participacion en el total pasd
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del 8 al 18 por ciento del total.

Un punto importante en torno a la dindmica descripta radica en que la inversién real (a
precios constantes, en este caso pesos de 1993) en equipo durable nacional se
recuperd y no solo alcanzé el nivel de la década pasada, sino que incluso en el afio 2007
lo supera enun 21,5 por ciento.

Sibien el dato que se esta verificando es el aumento en la demanda de bienes de capital
nacional (y no su produccion), el mismo permite poner el acento en la importante
recuperacion del tejido industrial manufacturero nacional de maquinarias y equipo de
producciéon durante el periodo. Sin embargo, la demanda crece con un menor
dinamismo que las compras de equipos importados (ver graficon® 2).

La mayoria de las inversiones en Equipo Durable han sido bienes de capital de origen
importado. En efecto, desde el afio 2004 mas de la mitad de la inversion en equipo
durable es importada, creciendo desde el piso del afio 2002 por encima del 50 por ciento
promedio por afio.

La demanda efectiva de inversion en equipo durable importado del afio 2007 fue un 47

por ciento superior a la del afio 1998, y en promedio desde 2004 supera el 48 por ciento
de las compras de bienes de capital importado del periodo 1993-1999.

Grafico N° 2
Inversion en Equipo Durable 1993-2007. Millones de pesos de 1993
20.000
B Eq. Durable Nacional Eq. Durable Importado
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Fuente: CIEPYC en base a datos de INDEC.

Los sectores que mas han importado bienes de capital durante el afio 2007 fueron la
Industria manufacturera y las actividades vinculados a las Comunicaciones y el
Transporte (entre los tres explican el 66 por ciento de las importaciones totales de bienes
de capital del afio 2007).

Las importaciones de bienes de capital que mas crecieron desde 2002 se encuentran
vinculadas a las comunicaciones, que casi duplican en promedio afio a afio sus compras
debienes de capital en el exterior, y el agro, que suma adquisiciones de bienes de capital
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importado a unatasa superioral 70 por ciento porafio.

Importaciones de Bienes de Capital por sector productivo. Ano 2007

Cuadron N°1

Inversion para el desarrollo Argentino

Mlllc:-lr;ess de Participacion Crecwg;e;n‘:)ozanual

Total 10.734,3 100,0% 52,7%
Industria 2.582,5 24,1% 41,2%
Comunicaciones 2.347,5 21,9% 96,8%
Transporte 2.235,4 20,8% 49,4%
Construcciéon 1.055,5 9,8% 49,9%
Comercio, banca 734,5 6,8% 54,1%
y seguros

Electricidad, gas 668,7 6,2% 43,3%
y agua

Agro 550,1 5,1% 71,3%
Resto 560,2 5,2% 46,4%

Fuente: CIEPYC en base a datos de INDEC.

En el caso del agro los principales bienes de capital importados son tractores,
cosechadoras y ofras maquinarias agricolas (80 por ciento del total de las importaciones
de bienes de capital del afio 2007 del agro). En el sector de comunicaciones, los
transmisores-receptores de television, radio, radiotelegrafia y radiotelefonia (60 por
ciento de las importaciones del sector)y otros aparatos para sistemas de transmision por
linea con onda portadora (13 por ciento).

Por el lado de la produccion vinculada al transporte, las importaciones de vehiculos
automotores para pasajeros o carga (53% de las importaciones de equipo del sector en
2007)y las aeronaves (35 por ciento) fueron las principales.

En laindustria las importaciones se repartieron durante 2007 mayormente en equipos de
oficina y calculo (11,6 por ciento), bombas para tratamientos de liquidos (10,1 por
ciento), equipos de refrigeracion (8,4 por ciento), montacargas (7,5 por ciento), motores
(7,2 por ciento), maquinas para laindustria metalmecanica (6,4 por ciento), textil (6,2 por
ciento), del cauchoy plasticos (3,9) y generadores de corriente (5,5 por ciento).

Lafinanciaciondelainversion

Durante la convertibilidad una parte significativa de la inversion se financié con ahorro
del resto del mundo (contracara del endeudamiento externo publico y privado). Por el
confrario, en la actual etapa de acumulacion se alcanzaron elevadas tasas de ahorro
nacional, mientras que las cuentas externas son superavitarias generando acumulaciéon
dereservas.

El incremento en el ahorro nacional se apoya en el ahorro del sector publico que
mantiene por primera vez en su historia cinco afios consecutivos de superavit fiscal a
nivel nacional y presupuestos equilibrados a nivel provincial.

El grafico n°3 permite apreciar como la evolucion de la |IBF estaba determinada por la
evolucién del financiamiento extemo hasta el afio 2003, a partir del cual deja de estar
condicionada por la disponibilidad de ahorro externo.
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Grafico N° 3
Fuentes de financiamiento de la IIBF. 1993-2007
En porcentaje del PNB
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Fuente: CIEPYC en base a datos del INDEC

Sin embargo, a pesar de la existencia de niveles de ahorro nacional (publico y privado)
suficientes, el sistema financiero no esta canalizando esos fondos a través de créditos
destinados alainversion.

Los actuales (bajos) niveles de crédito en relacion al nivel de actividad econémica solo
se recuperan levemente a partir de la salida de la crisis. Por lo tanto, podria suponerse
que la financiacion privada de la inversién (y por ende su orientacion) se genera
principalmente por sectores con mayor ganancia o renta durante el periodo.

Grafico N °4
Crédito al Sector Privado e lIBF
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Fuente: CIEPYC en base a datos del BCRA
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De confirmarse esto, existiria el desafio por orientar mayor cantidad de crédito de largo
plazo para la produccién, a partir del disefio de mas instrumentos financieros que
acompafien una politica economica pensada para el desarrollo y no soélo el
sostenimiento de elevadas tasas de crecimiento a partir de mayor consumo interno
(privado).

Laevolucion deluso de la capacidad instalada

Para el célculo del uso de la capacidad instalada se estima cual es efectivamente la
produccion maxima que cada rama de actividad industrial alcanzaria si utiliza
plenamente su capacidad. Se consideran criterios técnicos, como el aprovechamiento
potencial de las plantas productivas empleando el maximo de turnos posibles y las
paradas necesarias para el mantenimiento apropiado de dicha capacidad.

En el periodo bajo andlisis se observa un fuerte aumento en el uso de la capacidad
instalada. En el grafico n° 5 vemos que para el Gltimo trimestre de 2007 la misma alcanzd
un 77,1 porciento. No obstante el uso de la capacidad instalada se recupera fuertemente
entre 2002 y 2004, y se modifica levemente en el trienio 2005- 2007.

Grafico N °5
Porcentaje de uso de la capacidad instalada de la industria (IV
trimestre)
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En consecuencia, el mantenimiento durante los ultimos afios del nivel de uso de la
capacidad instalada en valores elevados y relativamente estables, mientras el producto
y la demanda crecen sensiblemente, significa que se invierte en la industria para ampliar
su capacidad.

Conclusiones

Se verifica en la actual etapa de crecimiento un fuerte crecimiento de la IIBF.
Distinguiendo entre los principales cambios sufridos al interior de ésta y en comparacion
a la década pasada, podemos destacar el mayor dinamismo de la demanda de
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magquinaria y equipo respecto de la construccion, el aumento en la participacion publica
en el total (en especial en infraestructura social), la fuerte recuperacion de la demanda
de bienes de capital nacional, a pesar que la mayoria de las adquisiciones resulten
importadas, y el aumento en la utilizacion de la capacidad instalada a pesar de la
dinamica descripta.

Indagamos, ademas, sobre las fuentes de financiamiento de la inversion y alertamos
sobre la insuficiencia de los actuales niveles de crédito destinados a la produccion,
pensando en un modelo de desarrollo que vaya mas alla del impulso explicado por el
consumo privado.

La mayor demanda por inversion impulsa la mayor produccién e incrementa la respuesta
de ésta al aumento de la demanda, pero, en la medida que no se verifiquen cambios
sustanciales en las formas en que se determinan los precios, sélo se garantizara la
mayor rentabilidad empresaria, y la expectativa de sostenimiento de tales condiciones
dejalibrada alas decisiones del “mercado” la mayor inversion en el futuro.

El principal desafio entonces, en cuanto a la definicion de la inversién orientada a un
modo de desarrollo, no es, como se propugna con eufemismo desde diversos ambitos,
“garantizar las condiciones juridicas propicias” para un “ambiente de inversion” que
permitan “aprovechar el momento”, sino lograr un horizonte previsible de crecimiento
que justifique inversiones, y crear a la vez, desde el Estado, los instrumentos financieros
y los mecanismos de correccion necesarios para que se sostenga. Estoimplicatambién,
entre ofras cosas, encontrar una regulacion de los precios tal que las expectativas
inflacionarias no erosionen las bases mismas del proceso de acumulacion.
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