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paralas economias periféricas

Lamacroeconomiahatendido unatrampaa
los hacedores de politica econémica de
AméricaL atina. Estos aplican paguetesde
politicaquetienen comobasea gunodelos
macromodel os tedricos convencionalesy,
mas temprano 0 més tarde, € resultado
invariablementeesun fracaso. Talesfraca-
sos se explican, entre otras cosas, por €l
hechodequel osmodel osmacroecondémicos
en los cuales seinspiran han sido elabora-
dos pensando en las economias centrales
(EC), las cualestienen caracteristicas muy
diferentesalaseconomiasperiféricas(EP).
La experiencia ha demostrado, en mas de
una ocasion, que aplicar a una EP una
politica econdémica basada en un modelo
elaborado para una EC tiene resultados
desastrosos.

En este contexto se ubican los fracasos
econodmicosquehantenidolugar, si bienen
diferentes épocas, en lamayor parte delos
paises de América Latina, dentro de los
cuales, larecientecrisisargentinarepresen-
tasolamente uno caso ejemplificador.

En la primera parte de este trabajo se
hace unareflexion sobrelas caracteristicas
fundamental esdel osmodel osmacroecond-
micosconvencionalesy lano pertinenciade
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aplicarlosalasEP. Pero comolo quefinal-
mente importa es realizar una aproxima-
cion ala macroeconomia de las EP, en la
segunda parte se construye un modelo ma-
croecondmico para este tipo de paises.

PRIMER PARTE: LOS MODELOS
MACOECONOMICOS

L osmodel osmacroecondmicosconvencio-
nales se dividen en dos grande vertientes
tedricas: laneoclésicay lakeynesiana.t Los
model os de corte neocl &sico van desde | os
prekeynesianos hasta los mas recientes de
expectativasracional es, pasando por lasin-
tesis neoclasicay el monetarismo. Por su
parte, los model os keynesianos serefieren
nosbloalasideasoriginalesdeKeynesy de
susseguidores, sinoqueincluyentambiénla
teoriade Kalecki y, masrecientemente, las

1 En la macroeconomia no existen modelos
verdaderamente clésicos asociados a la teoria de
Adam Smith o David Ricardo, ni modelos marxis-
tas. En realidad, |a macroeconomia ha sido desarro-
Ilada exclusivamente por los neoclésicos y los key-
nesianos. Tal hecho simplifica enormemente la
reflexion.

[11]
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teorias asociadas a los |lamados nuevos
keynesianos. Ningunade estasdosgrandes
vertientes tedricas resulta adecuada para
las EP.

L osmodel osneocl asi cosestan construi-
dossobrebasesmuy generales. Tangenera-
les que dificilmente reflgjan la compleja
realidad de las economias latinoamerica-
nas. Enrealidad, envirtud dequelospaises
centrales han sido los pioneros en el desa-
rrollo de la teoria econdmica, y ésta ha
tomado generalmentecomoreferenciaem-
pirica a aquellos paises, han establecido
principi os extremadamente general es, casi
podria decirse que se trata de principios
filosdficos, parael estudio delaeconomia.
En este grupo de principios generalesfigu-
ran sobre todo |0s supuestos, pero también
las bases fundacionales de lateoria.

Lateoria econdmica evoluciono delos
model os que suponen la competencia per-
fectahastalosqueintroducen lacompeten-
ciaimperfecta, suponiendo lapresenciade
monopolio u oligopolio. Pero €l establecer
como supuestofundamental lacompetencia
perfectareduceextraordinariamenteel &m-
bito de validez de la teoria neoclésica. Se
trata de un supuesto tan restrictivo que ni
siquieraessusceptibledeincorporar el estu-
dio de la economia contemporanea, en la
medida que ésta es una economia primor-
diamentemonopdlica. Y si pensamosenlas
EP, dondeno solo operael monopolio, sino
gue éste coexiste con formas arcaicas de
produccién, lateorianeoclasicaresultaaln
mas algjada de larealidad.

Entrelosprincipiosfundacionalesdela
teoria neoclasica que, si bien tienen una
gran importancia para e estudio y com-
prension del capitalismo en general, pero
gue muy poco o nada dicen respecto del
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funcionamiento de las EP, figura la teoria
del consumidor. Enrealidad, nadamaésale-
jado de los problemas cruciales de las EP,
gue esta teoria: nada tiene qué decir en
relacion conlosenormesnivel esde paupe-
rizaciony desempleo quecaracterizanalas
EP, ni tampoco con respecto a endeuda
mientoexternoy a desequilibriocrénicode
labalanza de pagos, ni mucho menosalgo
sobrelainsuficienteacumul aciondecapital
gue las caracteriza.

Peroel problemaesalinméasgrave, pues
los modelos macroecondmicos de corte
neocl &sico han suministrado el fundamento
tedrico quejustificael estancamiento en el
guesuelen permanecer inmersaspor largos
periodoslaseconomiasde Américal atina.

Comoessabido, engeneral,losmodel os
asociados alateorianeoclasica establecen
gue € producto y el empleo no pueden
incrementarse en el corto plazo. Se piensa
guelaeconomiaoperaasu maximacapaci-
dad, y quecualquier intento deelevar aqué-
[los por encimade su nivel actual, conduce
alainestabilidad, yaseaen laesferareal o
en laorbitadelos precios. Son modelos en
los cuales e producto y el empleo estan
limitadospor una capacidad instalada que
Se supone siempre utilizada plenamente.
En algunas versiones més recientes, no es
yalaplenautilizacion delacapacidad ins-
taladalagqueponeuntechoal producto, sino
la imposibilidad de elevar el empleo por
encimade su nivel actual debido a proble-
mas inflacionarios asociados ya sea a las
expectativas, o bien al aumento delos cos-
tos-salarios. Pero tanto en las versiones
antiguascomoenlasmodernas, lavertiente
neoclésica niega la posibilidad de que €l
Estado sea capaz de elevar €l nivel deem-
pleo. Bgjosudptica, el intervencionismono
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sélonoessusceptibledemejorar el nivel de
empleo, sino que resulta negativo desde
diversos puntos devista.

Losmodel oskeynesianos, por su parte,
se elaboraron para economias atamente
industrializadas, entanto quelasde Améri-
caL atinatienengradosdeindustrializacion
quevan deincipientesaintermedios. Estos
model os keynesianos son esquemas en los
cualesd productoy el empleoestanlimita-
dos por € lado de la demanda, pues se
reconoce que en las economias capitalis-
tas avanzadas la utilizacion plena de la
capacidad instalada es mas la excepcion
guelaregla. Enellosel Estado si es capaz
deincidir sobrelosnivelesdeproducciény
empleo através de politicas expansivas de
demanda. Para €ellos, no es la capacidad
instaladani lasexpectativas, ni unaposible
espiral inflacionaria, lo que impide el au-
mento del producto, sino los prejuicios de
loseconomi stasneocl asicos.

El problema de estos modelos, sin em-
bargo, es que han estimulado la aplicacion
depoliticasexpansivassinningiin esfuerzo
de adaptacién alas condiciones propiasde
las EP. En tales condiciones, dichas politi-
casconducen al desequilibriointerno o ex-
terno. Enefecto, enestecaso, adiferenciade
losmodel osneoclasicos, el problemano es
gue de lateoriaemane unavoluntad estan-
cacionista, sino que las recetas de politica
econdmica sugeridas por |os keynesianos
paralas EC, suelen aplicarse acriticamente
y sin ningunamodificacion en las EP.

El mito neaclasico de que el Estado es
incapaz deinducir el crecimiento econdmi-
co en el corto plazo, aunado alaaplicacion
acritica de politicas expansivas de corte
keynesiano, haconducidoagueen América
L atinasetomecomo unaverdad absol utael

falso dilema entre el estancamiento y el
desequilibrio. Es decir, la aplicacién de
politicasexpansivassinningun esfuerzode
adaptacion ha sentado un mal precedente,
seguin el cual € activismo estatal en favor
del empleoinducedesequilibriosquefinal-
mente |levan alaeconomiaaunasituacion
aun mascriticadeaquellaenlaqueinicial-
mente seencontraba. Esasi como lasexpe-
rienciasexpansivasdecortekeynesianohan
conducidoal fortalecimientodelapredilec-
cién neocléasicapor € estancamiento.

Bajounaperspectivaalin masdetallada,
esposibleidentificar cadauno delosmode-
losmacroecondémicosconvencional esapar-
tir de sus obsesiones centralesy constatar
su lgjania tedrica con respecto a las EP.
Asi, por gemplo, el denominado modelo
macroeconomico “clésico” tiene como ob-
jetivo central deestudio el equilibrio gene-
ral, o sea la coordinacion de los agentes
econdmicosenunaeconomiadescentraliza-
da. Y enlamedidaquedichateoriademues-
tra que en una economia competitiva se
logralacoherenciasocial através de deci-
sionesindividuales, y en consecuenciato-
doslosmercadossevacian, suobjetofunda-
mental de estudio o constituye unaecono-
mia en equilibrio, es decir, una economia
sin desempl eo.

Por su parte, el modelo original deKey-
nestomoé como base de estudio unaecono-
miaen laque el desempleo ocupa un lugar
relevante. Entalescondiciones, laobsesion
fundamental de este modelo o constituye,
enprimer lugar, el estudiodelascausasque
conducenaquelaeconomiaseestabiliceen
unasituaciondeequilibrioenel mercadode
bienes con desempleo en el mercado de
trabajoy, ensegundolugar, lanecesidad de
recomendar politicas susceptibles de con-
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ducir alaeconomiaal pleno empleo. Pero
como seindicd supra, Keynesbaso su angd
lisisen una economia altamenteindustria-
lizada.

Kalecki, por su parte, desechd los su-
puestos irreales sobre |os que descansa la
macroeconomia dominante y propuso un
model 0 dedemandainmerso en unaestruc-
turaecondémicasemimonopdlica. Laobse-
sion fue la construccion de unateoria ma-
croecondmicaparael capitalismo avanza-
dosobrelabasedel osprincipiosmarxistas.
Ellodesembocé enloquepodriamosllamar
unamacroeconomiaradical.

Paralainterpretacionoficial deKeynes,
oseaparalasintesisneoclésica, laobsesion
fundamental fue la convergencia de los
principios neoclésicos del equilibrio auto-
maético con las innovaciones keynesianas
del desempleoy del intervencionismo esta-
tal. El resultado fue una mescolanzaen la
gue el capitalismo tuvo la culpa de las
divergenciasentrelateoriay larealidad: se
concluyé que Keynes tenia la razon, pero
solodebidoaquesuobjetodeestudioestaba
dado por un capitalismo lleno deimperfec-
ciones (precios fijos) y muy aejado de
aquel paraiso que siempre habia sido, y
deberia seguir siendo, el objeto de estudio
de la economia ortodoxa.

Luego vinieron lasteorias modernas.

Lateoriadel desequilibriosecentréenla
critica del subastador walrasiano y en €l
estudio delaformaquefuncionael capita-
lismo con preciosdeno-equilibrio. Losequi-
librios no-walrasianos representaron la
obsesién fundamental de esta teoria.

Por su parte, el monetarismo, como su
nombrelo indica, se obsesiond por lasva-
riables monetarias y, a partir de dli, se
centr en lacriticaalateoriakeynesianay
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en ladescalificacion del activismo estatal.
A partir de lamodificacion de la curva de
Phillips, estateoriaconcluyequeeslainter-
vencion estatal lagque provocalainestabili-
dady lainflacion.

Dentrodeestamismalineadeandlisis, la
nueva macroeconomia clésica, ademas de
construir un modelo macroeconémico so-
brelabasedelamicroeconomianeoclasica,
disefidloquehadadoenllamarse, “lacurva
de Phillips ampliada con expectativas ra-
cionales’. Entalescondiciones, lavigjisima
obsesionneoclasicaseviofinalmentesatis-
fecha: la politica econdmica es neutral . El
estado no puedeintervenir enlavidaeconé-
mica, lacual segobiernapor si misma. Asi
fuecomo Keynespasd aocupar un papel de
excepcion en la teoria macroeconémica
[Sosa, 2001].

Finalmente, para los nuevos keynesia-
noslogueimportaeslanototal flexibilidad
delospreciosy lo queelloimplicaparala
macro. S Keynes estudié sin saber un
capitalismo imperfecto, los nuevos keyne-
sianosjustificany hacenexplicitotal objeto
deestudio.

Como se puede apreciar, en ninguno de
los modelos convencionales la obsesion
esta dada por el atraso econémico y los
problemas a é asociados. No son teorias
parael tercer mundo. No se pueden aplicar
aestasrealidades. Comoseindicoal princi-
pio de este trabajo, la no existencia de un
modelo macroeconémico generalmente
aceptado paralasEPexplica, engran parte,
la mala situacion en gque se encuentran
nuestras economias, asi como el fracaso de
las politicas puestas en practica.

Despuésdetantosafiosde habersebasa-
doenlasteoriasmacroecondémicaselabora-
das en los paises centrales, en las EP se ha
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producido unadobleproblematica. Por una
parte, se ha desestimulado la produccion
tedrica en este ambito agregado. Por otra,
lasteorias de que se suele echar mano, que
son las dominantes, rechazan todainjeren-
ciaestatal afavor del empleo. El resultado
no podriaser masdesal entador. Enlosafios
recientes, en la periferia e desempleo no
s6lo haalcanzado nivel escriticos, sino que
continlia en ascenso, y |os gobiernos ni se
sienten capaces, ni estan dispuestos, ahacer
absolutamentenadaparaponer unfrenoala
desocupacion.

SEGUNDA PARTE: UN MODELO
MACROECONOMICO PARA LAS
ECONOMIAS PERIFERICAS

Enestafasedel andlisisconvendriaintentar
dar respuestaalasiguiente pregunta: ¢qué
elementos se necesitarian tomar en cuenta
paraelaborar unamacroeconomiaparalas
EP?

Enprimer lugar, creemosqueserianece-
sario establecer supuestos estrechamente
relacionados con el capitalismo que preva
lece “de este lado del mundo”. No més
supuestos abstractos e irreales que nos re-
mitenaun capitalismoinexistentey paradi-
siaco. Merefieroasupuestosnosolorealis-
tas, sino que estén en labase del funciona
miento del capitalismo periférico.

En segundo lugar, debemosadmitir que
ennuestraseconomiasel equilibriogeneral
esunaentelequia. En efecto, en unaecono-
miaen lacual el equipo de capital esinsu-
ficiente para absorber ala totalidad de la
fuerza de trabgjo, y en la que por tanto el
mercado laboral se encuentraen unasitua-
ciondedesequilibriocroénico, resultapor lo
menos unaingenuidad pensar |laeconomia

entérminosdel equilibrio general.
Entercer lugar, perosinlugar adudaslo
masimportante, esqueunaverdaderateoria
paralas EP debe ser susceptible dereflgjar
losprincipalesproblemasdel mundo perifé-
rico y proponer un conjunto de politicas
capacesdesuperar dichaproblemética[cfr.
Kalecki, 1983b]. Un contragjemplo, denue-
vo, lo constituye la teoria del equilibrio
general. Como seindico supra, estateoria
profundizaenlaformacomoenel conjunto
de la economia se da una coordinacion
econdémicaque se concretaen el equilibrio
detodoslosmercados. Unateoriatal resulta
sumamente sugerente para una economia
competitiva, peronoesmasqgueunailusion
en unaeconomiaperiférica. Esirrelevante
para nosotros. Una teoria macro para la
periferia deberia explicar las causas del
estancamiento, |os determinantes del des-
equilibrio externo, la tendencia a desem-
pleo crénico, y proponer estrategiasy poli-
ticasparalasuperacién de estaproblemati-
ca. Lo que aqui se requiere es un modelo
macro especifico del cua se derive una
estrategiaexitosade desarrallo.

|. Supuestos
EnlasEC hasido posibleestablecer supues-
tosrelativamente universales paralacons-
truccion de model os tedricos debido al ca
racter pionero que han desempefiado en el
desarrollo del capitalismo. En algunos ca-
sos, el gradodeuniversalidad hapretendido
tener tales alcances que, como se indico
arriba, algunos supuestos parecen encon-
trar su origen en principios filosoficos de
validez atemporal mésqueenlacotidianei-
dad delas actividades econémicas.

L 0s supuestos que aqui dejaremos sen-
tados para el andlisis de las EP tienen un
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carécter més modesto. Su mérito no es ni
pretende ser su universalidad ni su indole
filosofica, sino su naturaleza histérica. En
efecto, en este trabajo 10s supuestos repre-
sentan|oscimientosdelaconstruccionted-
rica. Por tal motivo, ellos hurgan en la
génesis, laformaciény el desarrollo hist6-
rico del capitalismo periférico.

Entrelosaspectosqueesnecesarioreto-
mar del pasado destacael origen primario—
exportador de nuestras economias. En rea-
lidad, el capitalismo periférico emergi6 a
partir de unainsercién al mercado mundial
basada en |a exportacion de productos pri-
marios,loscuales, al tipodecambiovigente
enaguellostiempos, disfrutaban deamplias
ventajas comparativas a escalainternacio-
nal. Unicamentesobreestabasefueposible
iniciar el desarrollo de un sector industrial
caracterizado por su atraso tecnoldgico en
relacion con las economias centralesy por
unsignificativorezagoentérminosdecom-
petitividad internacional con respecto a
sector primario exportador.

En tales condiciones, el desarrollo in-
dustrial hizo necesarialaaplicacion de po-
liticas proteccionistas que, si bien jugaron
un papel fundamental en el desarrollo del
capitalismo periférico, dieron una confor-
macionestructural al aparato productivo, el
cual termind por asumir unmodo defuncio-
namiento caracteristico aeste tipo de eco-
nomias. Entrelascaracteristicasfundamen-
tales, destacan las siguientes:

En primer lugar, bajo las politicas de
proteccion mencionadas, la dindmica del
crecimiento asumi6 un caracter perverso,
puessi bienlaindustriaseerigidenel sector
demayor dinamismo, el consumodedivisas
requerido por el crecimiento de este sector
sobrepaso |a aportacion de las mismas por
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parte del sector primario, cuyo dinamismo
ocupdunlugar secundario. Deestamanera,
latendencia a desequilibrio externo —que
mantendremosalolargo detodo estetraba-
jocomounsupuestocrucial—llegéaser una
de las caracteristicas centrales del funcio-
namiento macroecondmico.

Dichodeotramanera, |lasEP son econo-
mias rezagadas, con aparatos productivos
insuficientemente desarrollados. En tales
condiciones, la generacion de valor hace
necesarialaimportacién deinsumosinter-
medios y bienes de capital. Asi, su creci-
miento se caracteriza por la dependencia
con respecto a exterior. En adicion aesto,
su capacidad exportadoraeslimitada, pues
sumismo grado dedesarrollolascaracteri-
zapor unnivel deproductividadreducidoen
relacion con las economias maduras. Por
tales motivos, e problema central de la
generacion de valor y de la creaciéon de
empleos se ubica en el sector externo, €l
cual poneun limite al producto y determi-
nalasfases de augey expansion delas EP
[Diamand, 1973].

En segundo lugar, a interior del sector
industrial sefueron creando nuevasindus-
triascondiferentegrado dedesarrollorela-
tivo. De esta manera, industrias trasnacio-
nalizadas, poseedorasdeunamodernidady
eficiencia envidiables, hoy dia coexisten
con actividades rezagadas y alin artesana-
les. Este supuesto hace referenciaalo que
en su momento la CEPAL denomind la
“heterogeneidad estructural” [Rodriguez,
1993]. En virtud de €llo, en las EP se
estructuro toda una pirdmide de industrias
condiversosnivelesde productividad.

Finalmente, |atrayectoriadecrecimien-
tointermitentedescritapor estaseconomias
en forma permanente, impidio el manteni-
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miento de un ritmo de acumulacién que
ampliaseel equipodecapital deunamanera
satisfactoriaenrelacion con el crecimiento
delapoblacion. Tal hecho hadado lugar a
siguientesupuesto, el cual tambiénmanten-
dremosalolargodeestetrabajo: el caracter
cronico, y en el corto plazo inevitable, del
desempleo en las EP [Kalecki, 19833].

[l. El modelo

En los model os keynesianos la economia
enfrentaunarigidez por el lado delaoferta
anicamente apartir del momento en que se
encuentraoperando apl enacapacidad. S6lo
apartir de ahi laexpansion de lademanda
puedetener efectosnulossobreel empleoy
negativos sobre laestabilidad de precios.

L as EP también enfrentan rigideces por
el ladodelaoferta, lascual esson responsa-
bles de los principales desequilibrios que
encaran. No obstante, ademés de aquella
relativaal uso pleno delacapacidad insta-
lada, tales rigideces tienen que ver con la
inelasticidad estructural delaofertaagraria
y conlainsuficienciadesudesarrolloindus-
trial. En particular, esta Ultima explica la
incapacidad del sector manufacturero para
producir el amplio abanico de bienes que
requiere la economia. Sin embargo, todas
las limitaciones por el lado de la oferta se
desplazan, viaimportaciones, aladrbitadel
comercio exterior. Enestascondiciones, es
el sector externo el que en Ultimainstancia
determina tanto los niveles de actividad
econdmicacomoladinadmicadel sistemaen
su conjunto.? En estas economias €l creci-

2 En los momentos de méxima actividad econé-
mica, el uso de la plena capacidad no se alcanza de
una manera simultanea en todas las industrias. Por
tal motivo, el nivel de actividad econdmica podria

miento es impensable sin la participacion
del sector externo. Es por ello que comen-
zaremos con un andlisis de éste, si bien en
términosextremadamentesimplificados.

a). El mercado de divisas
Estableceremos el supuesto simplificador
dequelosunicosflujosdedivisasrelaciona
dos con la economia de que se trata son
aquellos asociados alas comprasy ventas
debienesal exterior. Esdecir, haremoscaso
omisodelosflujosdedivisasregistradosen
las balanzas de servicios y de capitales.
Bgjo tal supuesto, la Gréfica | muestra la
formadelasfuncionesdeofertay demanda
dedivisas, Ody Dd, respectivamente. Es-
tas, en arreglo a la simplicidad, se hacen
depender exclusivamentedel tipodecambio
TC (pesos por ddlar). Es decir:

f'<0
f'>0

Dd = DA(TC);
0d = Od(TC);

Loanterior nosignificaguelascompras
y ventas al exterior no dependan de otras
variables, las cuales, por o demas, pueden
tener unaimportanciaaln mayor queel tipo
de cambio. Para efectos de no perder de
vistalas demés variables asumiremos que,
en la gréfica que se esta analizando, ellas
influyen sobre las funciones a través de

continuar aumentando de una manera equilibrada,
siemprey cuando la capacidad paraimportar fuese
suficientemente flexible, lo cual, por lo demas,
resulta francamente utépico en las EP. En efecto,
por lo general en éstas el auge toca techo mucho
antes de que se sature la capacidad instalada. Y €llo,
sobre todo por lainsuficiencia de la capacidad para
importar los insumos intermedios que requiere la
expansion.
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desplazar éstashacialaizquierdaohaciala
derecha. Asi, por g emplo, unincrementode
la demanda mundial se representaria me-
diante un desplazamiento hacialaderecha
delacurvadeofertadedivisas(exportacio-
nes).

GRAFICA |
EL MErcADO DE Divisas

TC
od
o ==
I
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I
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b). El mercado de bienes
Lademandaglobal Yd estaformadapor los
componenteskeynesianostradicionales. Es
decir:

Yd=C+I1+G+X-M

dondelassiglastienen el significado acos-
tumbrado. Lagréficall ilustralaformade
las funciones correspondientes a cada uno
deloscomponentesdelademandaagregada
[Patinkin, 1965].
DeacuerdoconKeynes[1936], laoferta
debienesestadeterminadapor lasexpecta-
tivasdecortoy largo plazo delosempresa-
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rios. Las primeras se asocian a un proceso
demaximizaciondeganancias. Esteproce-
so seilustra en la gréfica lll. En ella se
advierte un punto de equilibrioy dos areas
(Ay B) aloslados. Lamaximizacion seda
enlainterseccion delasrectas dedemanda
Ydy oferta Y.

GRrAFICA |l
L 0S COMPONENTES DE LA DEMANDA AGREGADA

Cl.GX
CHI+G+X

C+I+G
C+l

Z

En el area A las previsiones que los
empresariostienen respecto delademanda
Yd se ubican por abajo deésta, por loquela
produccion Y esinferior alasventas. Ental
caso, la maximizacion de las ganancias
obligaalosempresariosaelevar laproduc-
cion. Por su parte, en el &reaB lasprevisio-
nes sobrestiman lademanda Yd, por 1o que
laproduccién Y no se vendera en su totali-
dad. En este caso, la maximizacion de las
ganancias conduce alos empresarios are-
ducir € nivel de produccién. Asi, en cual-
quiera de los dos casos los empresarios
haran variar la produccion a efecto de al-



HACIA UNA MACROECONOMIA PARA LAS ECONOMIAS PERIFERICAS 19

canzar el punto deinterseccion endondese
optimizan las ganancias.

Porloqueserefiereal asexpectativasde
largo plazo, para Keynes la inversion |
determinael nivel dedemandaglobal y, por
estavia, €l productoy el empleo. A suvez,
lainversion es determinada fundamental-
mentepor |asexpectativasentornoalatasa
de ganancias (la “eficiencia marginal del
capital”).

GRrAFICA |1
EL PROCESO DE MAXIMIZACION
DE LAS GANANCIAS

Yd

Yd*

Noobstante, enlasEPlainversionjuega
un papel més bien modesto, si no es que
negativo, enel cortoplazo. Dadosloseleva
dos coeficientesdeimportacion que carac-
terizan a sector productor de bienes de
capital, la demanda de inversion se filtra
haciael exterior, endondetieneunimpacto
productivosignificativo, peroal interior del
paissuinfluenciaselimitaadesequilibrarla
balanza de pagos. Por supuesto que mien-

trasmés elevado seael grado dedesarrollo
deunpais, el efecto-ingreso delainversion
se eleva, en tanto que el efecto-divisas se
reduce. No obstante, engeneral enlasEPla
inversionno constituyetodaviael motor del
crecimiento en el corto plazo.

El verdaderomotor del crecimientoequi-
librado se ubicaen el comercio exterior (X
y M), pues al igual que lainversion |, e
consumo Cy €l gasto publico G encuentran
como techo el déficit externo.

¢). El mercado de trabajo

El mercado detrabajo estdsegmentado. En
el mercado formal la demanda de trabajo
estadeterminadapor el volumen delapro-
ducciony por latecnologiaaellaasociada.
Laoferta de empleo, por su parte, es préc-
ticamente ilimitada a un salario creciente.
Como sepuedeapreciar enlapartesuperior
de la gréfica IV, € nivel de producto Y,
dadaunaciertaproductividad del trabajo T,
determinalademandadeempleo DL, enel
mercado formal. Por su parte, enlailustra-
cioninferiorizquierdaseadviertelamanera
enqueestademandadeempleo DL, secruza
con larectadeofertaOL deempleo, lacual
es una funcion creciente respecto de los
salariosrealeswr.

El cruce de lademanda de empleo DL,
con la oferta de ocupacion OL se ubica a
nivel en que los salarios reales wr son
igualesacero. No obstante, dadalaexcesi-
va magnitud de la oferta de mano de obra
(“ilimitada’) enrelacionconlademanda, se
hacenecesarialaexistenciadel mercadode
trabajo informal, el cual se ilustra en la
figurainferior derechadelagréfical V. Este
representaunaposibilidad paranomorir de
hambrepor partedelafuerzadetrabajoque
no encuentracabidaen el mercado formal.
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Enel mercadoinformal el salarioreal vigen-
teesel salario clasico de subsistencia wr/
s[Lewis, 1954]. Lafunciondeestemerca
do consiste precisamente en establ ecer este
nivel minimo paralos salariosreales. Asi,
peseaqueal nivel enel cual lademandade
empleo DL, seiguala laofertade empleo
OL corresponde aun salario real “virtual”
nulo, el salariorea efectivamentepagadoes
aquel de subsistenciawr/s.

Enlasetapasen quelaeconomiaviveun
auge relativo, lamano de obra se desplaza
del mercadoinformal a formal en buscade
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unamejoriaensusingresos. Deacuerdocon
esto, sl el productoglobal seelevaaY,enla
ilustracion superior de la gréfica IV, la
demandadeempleoseincrementaaDL.,.En
talescondiciones, dadalafunciéndeoferta
de empleo OL en la ilustracion inferior
izquierda de la gréfica, los salarios reales
del sector formal aumentarianawr* . Por su
parte, enépocasderecesiénlamanodeobra
se refugia en el mercado informal, lo que
tieneefectosopuestosal osqueseacabande
describir, ubicandose el salario en su nivel
desubsistenciawr/s.

GRAFICA IV
EL MERrcaDO DE TRABAJO
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Pese alas fluctuaciones de la actividad
econdmica, en el mercado informal detra-
bajo el salario permanece siempre al nivel
de subsistencia, el cual representa el mini-
moapagar enel mercadoformal deempl eo.
Asi, enlailustracion inferior derechadela
gréficalV se apreciala manera en que el
salario real se mantiene al nivel de subsis-
tencia en el mercado informal de trabgjo
tanto en las épocas de auge como en las de
depresion. Esto es asi porque cuando la
fuerza de trabajo emigra a sector formal,
disminuyelaofertadetrabajoenel mercado
informal (lafuncion deofertadetrabajoen
el sector informal OLi sedesplazahaciala
izquierdahastaOLi’), pero a mismo tiem-
po se reduce la demanda (larecta DLi se
desplaza hacia la izquierda hasta DLi’),
puestambiénlosempleadoresen este sector
pasan aformar partedelafuerzadetrabajo
en el sector formal. Asf, lasvariacionesen
laofertay enlademandasecompensan, y el
sal ario desubsi stenciase mantieneestacio-
nario. Resultado igual se obtiene en las
épocasdedepresion.®

d). El mercado de dinero

Como se aprecia en la gréfica V, en €
mercado de dinero la interseccion de la
masa monetaria MM con |a demanda de

3 En realidad, muchos de los trabajadores que
emigran al mercado informal en épocas de depre-
sion (y que se desplazan de éste al mercado formal
en el auge) son comerciantes individual es, autoem-
pleados, 0 seaempleadosy empleadoresalavez, por
lo que simultaneamente crean (cancelan) la deman-
day laofertadesu propiotrabajo. Esto, conindepen-
dencia de que, incluso los empleadores del sector
informal que tienen a su cargo varios trabajadores,
emigrana mercado formal de ocupacion en épocas
de auge, y alainversa

dinero Md determinalatasadeinterési.

GRrAFICAV
EL MERCADO DE DINERO

[11. El desequilibrio y la estabilidad

Las EP se hallan inmersas en un estado de
permanente desequilibrio. Este desequili-
brio, sinembargo, esdeunaindolediferente
a estudiado por Clower [1965] y Leinjon-
hufuvd [1966].* En realidad, tal desequili-
brionotienesu origenenuneventual inter-
cambio a preciosfalsos, comolopostulala
teoria asociada a dichos autores.

a). El desequilibrio estructural

El desequilibrio delasEP seexplicaexclu-
sivamente por una restriccion de cantida
des. Setratade un desequilibrio asociado a
las desproporcionalidades estructurales.
A manera de gjemplo, conviene tener pre-

4\ éase también Benassy [1986].
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senteque, independientementedel nivel de
produccion, el mercado detrabajo siempre,
invariablemente, seencuentraen unasitua-
cion de desequilibrio (no se vacia nunca,
pesealaexistenciadel mercado informal).
De tal hecho se desprende que, sea cua
fuere la tasa de salarios, la economia no
llega jamés a equilibrio general. Como
puedeapreciarse, € desequilibrioseexplica
por ladesproporciondelaofertadetrabajo
en comparacion con una produccion com-
parativamente exigua que determinalade-
mandade mano de obra.

Lo anterior significaque, si bien mate-
mati camenteexisteunvector depreciosque
de maneraabstracta hace posible el equili-
brio general delasEP, tal vector esinase-
quibleentérminosprécticos. Enestetipode
economias las incompatibilidades entre la
ofertay lademanda plantean permanente-
mente lainsoslayable necesidad del racio-
namiento a los agentes econdmicos como
forma de vida habitual .

Como se decia arriba, dada la escasa
formaci6n de capital en estaseconomias, €l
mercado detrabaj o seencuentrapermanen-
temente en un “equilibrio a bajo nivel”
[Hirschman, 1985]. El empleoestaraciona
do debido aunademandade empleoinsufi-
ciente.

Por suparte, en el mercado deproductos
la escasa diversificacion del aparato pro-
ductivoimponeel racionamiento en cuanto
alosbienesde origen nacional.

Asimismo, en virtud de |as debilidades
asociadas ala capacidad paraimportar, €l
mercado de divisas, a su vez, se hallaen
permanente situacion de racionamiento,
impidiendo que las compras a exterior de
losbienesdecapital einsumosintermedios
querequiereel crecimiento seansuficientes
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parasostener unatasarazonable de expan-
siondel productoy del empleo.
Finalmente, también el crédito muestra
unapermanente situacion de racionamien-
to. No solo las tasas de interés resultan
demasiado el evadas, sino ademas, préactica-
mentelatotalidad delasinstitucionesfinan-
cieras sdlo otorgan crédito a las grandes
corporaciones, |o que dejafuerade su uni-
verso de clientesaunainfinidad de peque-
flasy micro empresas.
Entalescondiciones, |osagentesecono-
micos, cualquiera que sea € conjunto de
preciosvigente, enfrentan enformaperma-
nenteunarestriccion cuantitativa: yaseaen
el mercadodetrabajo, yaenel debienes, ora
enel dedivisasofinamenteenel dedinero.

b). El desequilibrio dindmico

En adicion alo anterior, en las EP el des-
equilibrio tiene un caréacter “movil”. La
economiapuedemantenerseencondiciones
de estabilidad, 0 seasin variacionesen los
preciosqueinduzcan movimientosdeajuste
enlas cantidades, apesar del desequilibrio
en el mercado de trabgjo. En reaidad, €l
mercado informal defuerzadetrabajo fun-
ciona como un amortiguador que evitalas
variaciones de latasade salarios pese ala
oferta lewisiana de mano de obra. Pero s
bienel desequilibrioenel mercadodetraba-
joestasiemprepresente, enlos periodosen
gue la politica econdmica se esfuerza por
disminuir latasadedesempleo, emerge, ya
sea el desequilibrio del sector externo, o
bien el desequilibrio en el mercado interno
(inflacion). Asimismo, en el caso de estos
ultimosdosmercados, no bien secorrigeel
desequilibrio externo, se agudizalainfla-
cion; y alainversa, a atenuarse ésta, se
agravael déficit comercial.
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Espor el anterior motivo quelosneocl&
sicos, con €l propdsito de asegurar laesta
bilidad macroecondmica, no encuentrenun
recurso mejor que someter alaeconomiaa
largosperiodosdeestancamiento. Carentes
detodacapacidad deinnovaci dntedricaque
los aleje del laissez-faire de los libros de
texto convencionaes, estos economistas
consideran que asi como el estancamiento
esestabilidad, &l crecimientonecesariamen-
teesdesequilibrio.

¢). Un caso tipico de desequilibrio

Con €l proposito de establecer un marco
conceptual atravésdel cual puedaanalizar-
seunasituaciéntipicadel desequilibrioque
suelepresentarseenlasEP, considéresela
gréfica VI [Diamand, 1973]. En ella se
muestrael nivel deequilibrio factual del
producto agregado, Y, en el punto en el
cual larectadeimportaciones-ahorro (M
+ A) se intersecta con la de exportacio-
nes-inversion-déficit gubernamental (X + |
+ B).

La pendiente de larecta (M + A) esta4
dada por la suma de los coeficientes de
importaciony ahorro aproducto (M/Y + A/
Y). En consecuencia, ladeduccién del aho-
rrodelarecta (M + A) provoca que ésta
girea laderechasobre su propio gje hasta
convertirseenlafuncion M. Por suparte, la
sustraccion de la inversion y del déficit
publicodelarecta(X + 1 + B) provocaun
desplazamiento de éstahaciaabajo hasta
larecta X. El punto en el cual se cruzan
las rectas M y X determina el nivel de
producto compatible con el equilibrio ex-
terno, Y.

LagréficaVIilustraunasituaciéncomo
laque estudio Keynesen laTeoria general
delaocupacion, € interésy el dinero. Pero

adiferencia de Keynes, quien se refiere a
unasituaciondeequilibrioenel mercadode
bienes con desequilibrio en el mercado de
trabgjo, la gréfica ilustra el caso de una
economiaen laqueel equilibrio en el mer-
cado debienes—garantizado por larelacion
(M + A= X+ 1+ B)-° coexiste con una
situaciondedesequilibrioenel mercadode
cambios (M > X).°

d). La estabilidad

Paralosteoricos delaortodoxiaunasitua-
cion tal, en la que no existen mecanismos
enddgenos automaticos que aseguren el
equilibrio simultaneo de todos los merca-
dos, solo puede ser explicada por factores
que impiden el libre funcionamiento de la
ofertay lademanda. Asi fue como Patinkin
[1965] argumentd queel desempleokeyne-
siano seexplicapor factores que obstruyen
lalibreflexibilidad delos precios.

5 En realidad, estaigualdad es una forma dife-
rente de expresar la bien conocida “condicion de
equilibrio” en € mercado de bienes. Como féacil-
mente se puede constatar, a través de un sencillo
arreglo algebraico sellegaalaecuacion keynesiana
delaofertay lademanda agregadas Y =C + Y + X
-M+B.

5 Como seindico arriba, en arreglo alasimpli-
cidad en este trabajo se hace abstraccion tanto del
crédito externo como de los demés flujos interna-
cionales de divisas diferentes a aquell os registrados
en la balanza comercial. Bajo tal supuesto, el
(des)equilibrio comercial implica necesariamente
un (des)equilibrio en el mercado de cambios. Por
otra parte, conviene advertir que el hecho de que al
nivel del producto factual simultaneamente secum-
plan lasrelacionesM + A= X+ | + B (equilibrio en
el mercado de bienes) y M > X (desequilibrio
externo), implica necesariamente que el ahorro
interno es insuficiente para financiar el gasto de
inversion mas el déficit gubernamental, o sea A< |
+ B.
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GRAFICA VI
UN DESEQUILIBRIO TIPICO

En el caso especifico del desequilibrio
externoal quehacereferencialagraficaVl,
|os economi stas neocl ésicos o suelen atri-
buir alarigidez del tipo decambioasociada
a intervencionismo estatal. Porque —se
suel e aducir— en unaeconomiacapitalista
delaissez-faireel desequilibrioen el frente
externo equival eaun exceso dedemandade
divisas en el mercado de cambios, el cual
gjerceriaun impacto devaluatorio sobre la
monedanacional . Tal proceso semuestraen
lagréficaVIl. Enesta graficaseapreciala
maneraen que, apartir de unasituacion en
lacual el tipodecambioesTC , el excesode
demandadedivisas, correspondienteaDd,,
desembocaenunaelevaciondeagué aTC,.

Como resultado de lo anterior, las ex-
portaciones seincrementariany lasimpor-
taciones declinarian. De esta forma, si-
guiendolagréficaV1,ta procesoempujaria
a producto compatibleY¢haciael producto
factual Y'.

No obstanteloanterior, convieneadver-
tir quelaexistenciadel supuesto servome-
canismo gue hace posiblelaigualdad entre
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el producto factua y el producto compati-
ble, que efectivamente caracteriza a las
economias industrializadas, no se asegura
Unicamenteatravésde librefuncionamien-
todelosmercados. Paraquedichomecanis-
mo autométi co decorrecci onopere, esnece-
sario que se cumplan otras condiciones.

GRrAFICA VI
AJusTE DEL M ERCADO DE Divisas

En las EC, bgjo condiciones de libre
comercio, una devaluacion moderada del
tipo de cambio, en respuesta a desequili-
brio externo, impulsaalabagjalasimporta-
cionesy a azalas exportaciones. Ello es
asi en virtud de que, por una parte, tales
economias han alcanzado un alto grado de
diversificaciény, por otraparte, aque las
diferentesactividadeseconémicasquecon-
forman su aparato productivo operan con
nivelesdeproductividad (y costos) relativa-
mente similares a los de sus principales
competidoresextranjeros. Entalescircuns-
tancias, unadeval uacion rel ativamente pe-
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quenadelamonedaessuficienteparaforta-
lecer su posicion competitiva, o que da
lugar aque se desate un proceso de sustitu-
cioéndeimportaciones, asi comoel aumento
de las ventas al exterior. Por |o tanto, la
elevacion del producto compatiblea nivel
del producto factual tiene como precondi-
cionno sdlo e libre funcionamiento delos
mercados, sino también el ato grado de
diversificaciéndelaeconomiay larelativa
homogeneidad desusnivel esdeproductivi-
dad con sus competidores del exterior.

Por el contrario, lospaisesperiféricosno
solo carecen de muchas industrias a inte-
rior desuseconomias, sinoqueademasgran
partedelasexistentesoperanconnivelesde
productividad muy inferioresalosinterna-
cionales debido a la etapa temprana de
industrializacion por la que transitan. En
consecuencia, una deval uacion moderada
del tipo de cambio tiene efectos poco per-
ceptiblessobresudéficit comercial. El pro-
blema, sin embargo, consiste en que una
devaluacion pronunciada, pese a que de
manerainmediata si induce una elevacion
de las exportaciones y una contraccion de
lascomprasal exterior, tiene efectosinfla-
cionarios viaencarecimiento delos bienes
deimportacién obligatoria. Entalescondi-
ciones, lainflacion termina, mastemprano
0 mas tarde, por erosionar la devaluacion
del tipo de cambio, con lo que necesaria-
mente las importaciones se elevan y las
exportaciones declinan. De estamanerala
economiaregresa, nuevamente, aunasitua-
cion deequilibrio en el mercado de bienes
con desequilibrio en el mercado de cam-
bios. Pero veamos este proceso con mas
detalle.

En un primer momento, como seindico
arriba, una devaluacion significativa del

tipodecambioinduceladisminuciondelas
importacionesy el aumento delasexporta-
ciones. Como consecuenciadeello, el mer-
cado de divisasencuentrasu nivel de equi-
librio. Hasta este momento, la situacion
parecehabersecorregido, si nofuerapor los
efectoscolateralesquetieneladevaluacion
del tipo de cambio.

Ladevaluacion delamonedaintroduce
un nuevo nivel deequilibrio en el mercado
dedinero. Esdecir, el aumento delasexpor-
tacionesy lacaidadelasimportacionesque
provoca, induce un aumento de la masa
monetariaMM. Como seaprecialaGrafica
VIIl, e aumento de la masa monetaria
desplazalarectavertical haciala derecha,
deMM, a MM, loque—dadalafuncionde
demandadedinero Dd— provocaunacaida
delatasadeinterésdei, ai,. Como conse-
cuenciade esto Ultimo, laexpansién credi-
ticiapropiciael aumentodel productoy del
empleo.

GRrAFICA VIII
AJusTE DEL M ERCADO DE DINERO
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Los efectos expansionistas resultantes
del aumentodelamasamonetariarefuerzan
el impacto positivo que sobre la demanda
gjercen laelevacion delasexportacionesy
la disminucion de las importaciones. Con
ello, ladevaluacion parece, en este primer
momento, haber tenido efectos positivos
sobrelaevoluciondelasvariablesecondmi-
cas. El producto compatiblesehadesplaza-
dohacialaderechaaefectodeigualarsecon
un producto factual en expansion. Esdecir,
parecehaberselogradoel objetivodel creci-
miento sostenido.

d). El estancamiento
No obstante, en un segundo momento la
situacion seinvierte. Ladevaluacion enca-
rece los bienes deimportacion y, viacom-
prasobligatoriasal exterior de articulos no
producidosinternamente, provocaunael e-
vacion de los costos de produccion. Esta
alzade costos, finalmente, setrasladaalos
precios, desembocando en una inflacién
cambiaria por empuje delos costos.

Lainflacionreducelamasadedineroen
términos reales y eleva la tasa de interés,
con los subsiguientes efectos depresivos
sobre el productoy el empleo.

Unavez queel productofactual hacaido
a nivel inicial, ocurreunasegundareaccion
quellevaal productocompatibleaigualarse
a ese producto factual reducido, pues la
inflacion erosiona €l margen de subvalua-
ciondelamonedanacional, loqueelevalas
importacionesy reduce las exportaciones.
Conelloe circulosecierra. Laeconomiano
creci6. El déficit secorrigio, peroello debi-
do alacontraccion del producto.

Enrealidad, en ausenciade datos empi-
ricos no es posibledeterminar apriori si a
final deproceso seregresaexactamenteala
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situacioninicial caracterizadapor el equili-
brioenel mercadointernocondesequilibrio
en el mercado externo, o si bien lacontrac-
cién del producto fue de tal magnitud que
ello hizo posible el equilibrio en ambos
mercados. Hay argumentos para suponer
gueestoultimoesposible, puesalacontrac-
ciéndelademandainducidapor lacaidade
lasexportacionesy el aumentodelasimpor-
taciones, asi como por la reduccion de la
masamonetariareal, en lafase de contrac-
cion se suma el efecto depresivo causado
por labajadelossalariosreal es. Esdecir, la
inflacion provocacasi siempreunacaidade
éstos, pueslas luchas sindicales suelen ser
poco exitosas en larecuperacion de lapér-
dida del poder adquisitivo de los salarios
provocada por el aumento delos precios.
Pero independientemente de cudl seael
resultado exacto de la fase depresiva, lo
ciertoesqueel equilibrio en ambosmerca-
dossi esviable, pero sdlo acostadereducir
el producto factual a nivel de producto
compatible, y no alainversa. Y es esto
precisamentelo que suel en hacer losencar-
gados delapoliticaecondmicaenlasEP a
través de recortes y mas recortes a las
variablespertinentes. Antelaimposibilidad
deaplicar con éxito lasrecetas neoclésicas
del equilibriogeneral, seolvidandelasolu-
cion expansionistaal desequilibrioy apli-
can la fécil receta contraccionista. Pero,
comoeshiensabido, el estancamientoagra-
vael desequilibrioenel mercadodetrabajo.
Del andlisisanterior seinfierequeenlas
EP € laissez-faire no garantiza el creci-
miento del productoencondicionesdeequi-
librio externo. En realidad, en estas econo-
miaslasfuerzasdelaestabilidad operanen
sentido inverso, arrastrando Y hacia Y. En
las EP, el |aissez-faire es estancacionista.
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Lo que conviene advertir es que las EP
pueden muy bien mantenerse en una situa-
cion estable cuando existe el equilibrio en
los mercados de bienes y divisas, pese a
desequilibrio permanenteen el mercado de
trabgjo. Y ello, gracias ala existencia del
mercado de trabajo informal. Asi pues, en
|as EP se constata, unavez méas, laveraci-
dad delamaximakeynesianade equilibrio
condesempl eo.

V. Elementos fundamentales de una
politica econémica para €l
creciemiento equilibrado

Dadalatendenciaal desequilibrio externo,
enlasEP el motor del crecimiento seubica
en el comercio exterior. La expansion del
producto estimuladapor |osdemascompo-
nentesdelademandaagregadatieneefectos
negativos sobrelabal anzade pagos, lo que
seevitacon unaestrategiadesustitucionde
importacionesy/o de promocién de expor-
taciones. Estaselevan €l nivel dedemanda,
lo que impulsa a aza e producto y €
empleo, al mismo tiempo que mejoran €l
saldo de la balanza comercial (o por lo
menosimpiden su deterioro).

Enel pasado, laestrategiadesustitucion
de importaciones mostré sus virtudes en
diversos paises, como Argentina, México,
Brasil y Corea del Sur, entre otros. No
obstante, como es bien sabido, dichaestra-
tegiadejade ser viable en cuanto se carece
de una fuente de divisas gjena a sector
manufacturero, como lo fue el sector agra-
rio hastamediadosdelosarios sesentaen el
caso delaeconomiamexicana. Y €llo, por-
quelasustituciondeimportaciones, ademés
de que no generadivisas per se, comporta
un sesgo antiexportador queinhibelasven-

tasal exterior del propio sector industrial.

Por su parte, laestrategiade promocién
de exportaciones también hamostrado sus
bondades, v. g. enlos paises deindustriali-
zacion reciente del sudeste asidico. Sin
embargo, en algunos paises de América
L atinadichaestrategiasehainstrumentado
juntoconundefectuoso procesodeliberali-
zacién comercia que haprovocado un au-
mento no deseado delasimportaciones. En
tales condiciones, la desustitucion de im-
portaciones ha contrarrestado los efectos
positivosdel aumento delasexportaciones.

En realidad, o que se requiere es una
estrategiagque combinelapromociéndelas
exportaciones con la sustitucion deimpor-
taciones. ¢Como podriainstrumentarseuna
estrategiatal ?

En principio, parecelégico que unaes-
trategia combinada debe basarse tanto en
los principios que hicieron posiblelasusti-
tucién de importaciones (el proteccionis-
mo) comoenaquellosquehanhechoposible
el aumentodelasexportaciones(ladeval ua-
cion del tipo de cambio).

No obstante, es claro que la politicade
devaluacién del tipo de cambio, como se
indicé mésarriba, tiene efectosinflaciona-
riosque, final mente, terminan por erosionar
sus efectos positivos sobre el comercio ex-
terior. Por suparte, e proteccionismo, como
deciamos, tiene un sesgo antiexportador
gueimpidelageneracion dedivisasy, por
estavia, pone un limite alaexpansion del
productoy del empleo.

Enrealidad, loqueserequiereesdisefiar
unaestrategiaquerecojaloselementospo-
sitivos de ambas politicas y neutralice sus
efectosnegativos.

En este sentido, lo que serequiere es el
establecimiento deunsistemadeestimul os
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diferenciales para cadaindustria, segin su
gradodedesarrollo, comoocurriaenel caso
de laproteccion comercial. No obstante, a
efecto deevitar el sesgo antiexportador, tal
sistema de estimul os no debe basarse en el
empleodecontrolescomerciaes(aranceles
ad valoremy cuotas de importacion), sino
enlamanipulacién del tipo de cambio, que
es la politica aplicada para promover las
ventasal exterior.

En suma, 1o que se recomienda es €l
establecimiento de un sistema de tipos de
cambiomultiplequeseadapteal osdiferen-
tesnivelesdeproductividad delasdistintas
ramas econdmicas, aefecto dehomogenei-
Zar y aumentar su grado de competitividad.
Esdecir, se sugiere que ladevaluacion del
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tipo decambio concedauntratamiento dis-
tinto a cada producto segiin su grado de
desarrollo o competitividad internacional .
Conello, selograriaobviar laheterogenei -
dad estructural que caracterizaalasEPYy,
ademés, seevitariagueladeval uaciénabar-
caralos bienes deimportacion obligatoria,
loqueimpediriaquelasdeval uacionesdes-
encadenaran procesos inflacionarios que
reviertansusefectosplausibles[Sosa, 1992].

Un sistema de estimulos como € que se
proponeseriacapaz deelevar lacompetitivi-
daddelaindustrianacional , detal maneraque
sehicieraposibletanto el desplazamiento de
los bienes provenientes del exterior en €
mercado interno (sustitucion de importacio-
nes) comoel aumentodel asventasal exterior.
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