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SECTOR EXTERNO: FOSIRILIDADES Y OFCIONES DE
POLITICA

Err ests ponencia vamos a plantear una interpretacidn

del proces de crecimiento eCCdmico desde la
rerapectiva del sector sxternc vy proponer una serie de

criteriose de accidn v medidaxes para establecer une nuevea
relacidn shtre la eeconomia peryvana v o o1& sCONoml &

miandial .

~ Perspectivas internacionales v sector enterno

1.~ El crecimiente econdmico & larqo plazo

de las econamias nacionales de paiees subdesarrollados

estix relacionadoe sl crecimiento de sus exportaciones v al
cambic en la estructwa interna de  la produccidn.  E1
cambia de la estructurs interna  was relavante pars

explicar el crecimientoe con ese nivel de agregacian v &
EEe placzo parece zer la elasticidad-ingresg de 1z

dgemanda  por importaciones (Thirlwall 1983, Thirlwall v

Huassain 1933 . La estrategia relative &l zector externo
tierne que tomsr en cuenta ambos aspectos por separado
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Investigador ey DESCO., El autor agradece a ﬁétx'a Fonce
o s avuds  en la elaboracidn de material empirico v oa
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Departamentc de Ecaonomia de la Pontificia Undversidad
catslica del Perd v la Fundscidrn F.  Ebert E}  autor
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sel  Ccome su relacidn, ¥y no hasta suponer que, desde unc
de elliops, el otro adguirira lss caracteristicas
convenientes gpara su propic dessrrollo v pars respaldar
&1 mepecto lider.

2.~ El crecimiento de las exportaciones &
nivel mindial se ha basado en gran medida en el
comercic intreindustria para &l cual las diferencias
téacnicas entre paises, la competitividad de costos v la
capacidad innovativa resultan cruciales, El enfogue

tedricoe bkazadeo en las ventajas comparativas, inclusao las

gimdmicas, en cuanto acentda la orientacidn del comercic
haciea 1 gspeciatizaci dn de acuerdo & precioas relativos
de factores, 0o touna &n cuenta los  aepectos mé&s

relevantes  para uns politics de largos plara v no responde

&  los rasgos nds dindmicos de la ewvolucidn recisnte
{Grubel  y Llovd 197%, Tharakan 19893, Boltho v Allsopp
19871}, La revoluci dn tecnnldgicx  internacional,
actualmente en marcha, obliga a uns eatrategia compleja
nue combiine =3 cambio General interno de 1&
potencial idad productiva i creativa ST 3
aprovechamiento ce ventajas natuwrsl es ¥ de

especializaci &n.,.

La diferencia entre &l concepto "ventajas absoclutas”
{2haikh 1979, 1980 o "ventajaz competitivaz" poar  up
tado, v el de "ventajas comparativas” por otro, podemos
Fecurrir & las  siguientes expresionss matematicas:

"WVentaia competitiva” ¥ & (Fes eF¥ey?
"Ventajaz comparativas” {(fea/Pes) p¥es /p¥ey) (Arndt v
David Richardsan 1987)



La estrategia para el crecimiento del comercic
exteripr, en consecuencia, nc puede divorciarse de una
estrategia que potencie 2l mediane v largo plazo los
compleics factores de competitividad v creatividad

1

2conémicas ¢, 1o que es  igusl, de una estrategias de

desarrollo internc. MNo basta, & nuwestro juicio, esperar
GUE  Wwna cierta pr&ctica de comercico exterior desde
natlecs egepecializados v &islxdos del resto de la
ecanomi s, =ea ella misma 1a que gstimule vy cree las
condiciones culituwrales necesarlias par & W insercidén en
el actusl vy futwroe comercio mindial, que pare  ser

estable tiene que ser flenible vy cambiante. Menos aun es
pasible gapera” qQue de la mera evplotacidn de recursos
productivos baratos swwrian las condiciones internas
para  upn creciaiento zeguwra del comercie internescional.
La gztrateglia pars relacionarse con la  economia
internscional no puede ser vista meramenta comc salida
% un gproblema de divisas ni como apfavachamientm de
ventaljas comparativas.,

-

.- El comercio internacional es &n buena

medida interna & las empresas tranenacionales (UNCTC
1983y v & ello habria gue &fadir el comercio entre
enpresas independientes pero - con sblidas relaciones
entre  si. ‘Esto implica un cuestionamiento de muchos
supusstas tedricos SO e ia competencl s Y @i

sigrnificado de los precios internscionales, perc también

ge la pelitica dnstitucionasl gque debe acompanar el
esfrerzo  gsportador. Lag inpstituciones financieras,
comerciales y tecncligicas vinculadas al sector externc
de cada pais tienen que' adguirir 1sa gscala o

Qperaci ones

L

la eficiencia proplas de la competencia
entre empresas transnacionxles vy entre redes de =1 Tulf —1-¥-X 3

Lransnacionales. Desde aue la intermediacidn de las



trasnaciconales no es eludible totalmente e necesario
tener poder gry  es5e mismo juegos Al mismo tiempo gque se
diversifican los instrumentos v« los escCenarios pars

ganar autonomia.

4.~ Ese dinasico procesc de expansion

comercixl de décadas pasadas se ha reducidoe en gran
medida como consecuencia de la crisis mindial.
Lazs cifrazs del Cuadro | ponen en evidencia no sdlo

la caida en &€ nivel de crecimiento de las edporiaciones
sina  tambidn un cambico estructural importante cual es
la cadx ver menor isportancia del comercio internacional
coma  "lider" del crecimiento de lz produccidn mundial. La
cifra de .00 en el altimo pericdo corresponde con la
registrada en el periodo 1922-1937, periodo de largs
crigis., Por otro lado, la caida en &1 nivel de

cracimienta fue compensada en cierta aedida por la

elevacidn del valor wnitaric de dicho comercioc &l subir
gicho wvalor —Q0.2%, | 4.7% v 14.1% en loas tres priseros
subperiocdos del cuaedre 1. En &l cuarts subperiodo 1
crecimienta del valor unitario bajé & 0,7%, En estoc

contexto comercial agregado, el reciente deterioro de los
términoas cle intercambio sufrrido - por las paises

aubdesarrol 1l ados reaulta mas grave adn.




CUADRO 1

Lrecisiento de la produttién v cousercic sundial

1953-563 196&3-73 173~79 1979-35

Comercio b 2.9 4,7 2.1
Froduccidn 3.7 D2 It 2.1
Elasticidad 1.7¢ 1.71 1.52 1.00

Fuente: Eoltho v Allsopp 1987.

Todo esto implica que las oporltunicades de

infiltrarse con nuevas axportaciones en las gqercadaos
m&s grandes, siendo rosible, es més dificil. &
campetencia entre pequenos paises expoartadores s ha

agudizado también a1 entrar d¢stos simullaneamente en un
zimilar esfuerzo exportador. La entrada también de paises

subdesarrollados grandes comce India v China caonstituye un

faotor de creciente competencia Sur-8wr por acceder a
mercadgos  del Morte, La dificultad de lograr dicho
acceso ez un factor que juega en doble direccidén. Paor

wn lado, s desfavorable porgue agudiza la competencis

s@fal ada v, por . otra, favorece la bdsqueda e
spartuni dades de comercio Sur~Bur. Responder & 1&
dificultad impulsande esta bdsqueda de comercio Sur—3Sur
28 wha de las direcciones principales de 1a acciéh

comercial necesaris. Bl problema principal en este campo

)

gz politico pues el avance supone romper viejios l1azos

W

de dependencia comercial vy adguirir unE autonoms &

nacional  muy superior & la del pasado con el fin de i



responder &1 problems agudizando el proteccionismo intra-

S .

G.~ Eem dificultad de acceso a los
mercadas de los paises industrializados resulta del
efecto de la crisiz en la situacion de empresas

industriales vy del empiea de sectores laborales medios
influyentes en los paises industrializados., L&
innovacidn en el cémpn productivoe en un contexto de
estancamiento econdémico vy de relativa apertura de
mercados agudiza 1a cospetencia, obliga al cierre de
empresss v genera  desemplec v problemas en el relativo
acuerdo itico lagrado tras  la Segunda Gueria

Mundial. Estos problemas politicos son mayores  cudanto

CmEyor ses 1 destruccidn  jraductiva en las paises
industriazlizados vy estan en la base de la presion
pirrateccionista caontempor anea., £l acceso a los mercados
de 1oz paises industrializados reguiere maés relacidn
wmiitica entre las partecs nacionales gue antes de la
crisis. La relacidn gobliernc—gobierno es mas inportante

) e anade

i3

f‘:

durante la orisis v el "visto buena" politi
& la capacidad competitiva estrictamente econdmica como
condicidn para  poder anpartar. La relacion entre
gobierncs no - reduce sustancialmente la intermediacién
de las empresas transnacianales paera es parte poderosa
et ella. ,La aperturea hacia el PFacifico v hacia los
pal 5Es socialistas redqaa esa intermediacién o lé
diversifica respecto de 1a eristernte en &l Comer Ci
atldé&ntica v tapitalista vy fortalece la capacidad de
NegULl&r. £%, pues, otra de las direcciones estratégicas

dée 1a accidn impulsora del camarcia internacianal.



SG.~- El problema actual de la deuda
externa, =in - oduda, & un factor agravante de la
restricocién externa. bLa reduccidn de la capacidad de
importar, expresada ahors en 1a increible transferencia
de recurscos netos hacia los  paises industiializados,
favorece & 105 bancos acreedores vy perjudice & lee

sectores productivos de los paises acreedores, L&

reduceol &n de las ewportaciones de esos paises ha sido
gniorme vy atects, adem&s, con particular fusrrza a ramas

vy  enpresas gue estin golpeasdacs por la competencia Norte-—

Norte vy Norte-"NICE" vy, en consecuencia, & sectores
laborales, v empresarialez masivos vy poderosns dentro
del "eztaklishment"” pelitico de post-guerira, L&

respuesta oe #ztos hi =10 protecoionista v todavia no
bafi sapesada el significado de una sayor posibilidad de
evportar & los paises endeuwdados aungue se estd avanzando
en este aspecte (Didlogo Interamericanc 1988). Estabdecer
gsta diferenciacién de intereses entre los grupcs de
poder  econdmico de log paises Cacreedores y vincularla a
1m politica diplomatics y comercial de 1os peises
deudores s una linea de accién  importante en este

campo. bLa subordinacidn de los intereses financieros

inmediatos de un  pequenisime grupo de bancos frente a
intereses Jindustriales, financieros mas  amplics v
politices aceleraria el sstablecimiento de relaciones

camerciales de largo plaze beneficicosxas para todos.

7.~ El enfrentamiento del problema de la
deuds tenderd & tener distintas caracteristicas cuando
2] acreedor se i pais  supsravitarioc como Japdn,
Alemania v otros swopeos que cuando sea deficitario
come e el caso de los EE.UM.. Hasta ahora, ia sclidez
del Ffrente acreedor es grande vy 1oe steravitarios ceden

a leos EE.WY, v & los organismos multilaterales lsa



m

iniciativa. Esta sttuaci dén fiQ 8BS, =17y embargo,
facilmente sostenible debido & gue el endeudamisnto
norteamericano crece, obligando a wna poalitica de
reduccidbn del géficit comercial v fizscal gue, & su vezr,
tiene que reducir la capacidad importadora de los EE.UUL
ve por lo tanto, la capacidad gde exportar hatia ese
pais por parte de los pailses deudores, Definitivamente,
la orientacidn del comercio exterior tiene que poner un
menaor  acento relativo en el mercado de laos EE.UU..  La
reorientacidén  del comercico exportador hacia los paises
aCcreedores supEravitarios se vuelve una necesidad parsa

intentar enfrentar ese problems.

8.~ El desenlace mis probable en torno al
praoblema  de la deuds, e&n un contexto de continuc
eztancamientc de l& economia mundisl v de ausencix de
nuevos  recursos externos serd, sin embargoe, la creciente
imposibilidad de pago del servicio de la deuwda. La
unilateralidad en las decisiones nacionales subre el
problema de la deudsa s cada vezr mas probable en los
&l Ses democirdticos v demostrard en 1o inmediato v,
también con el tiempo, se m&s eficiente para todos.
FPaises latincamericanos como Colombisx yv Chile, similares
al FPerd en tamado y deuds, perc cumplidores de sus
comproni sas con las acreedores estin exportando recursos
netos hasta por montos equivalentes al 264134 de las
snportaciones en &€l primer pais {1987) v 24.0% en el
segundo  {1986) (CEPAL 1987). En el casc del Ferd, ese
mismo fluic e ha convertido en positivo tras tres afos

de reduccidn unilateral de pagos.

P~ Los programas de asjuste, "estructursl”

O Ny de 108 paizses fuertemente endeudados generan



aumento de exportaciones en buensa medida COMG
consecuencia de 1l caida de 1la demanda interna v la
enpansion de la exportacidén de productos con una

demanda interna menor se ha debido en gran medida a
inversiones realizadas previamente a los programas de
ajuste. {Barandiaran 1988) El efecto de tales aumentos
en las exportaciones tiene un componente que es reductor
de la crisis de ajuste perc su impactoc depende mucho
del uso que se le de a las divisas generadas con la
sustitucién del mercado internc con el externo. El pago
de la deuda externa, en este caontexto, result
especialmente contraproducente pues se hace posible sdlo

reduciendoc el nivel de actividad econémica y la cantidad

v calidad de vida de los ciudadancos de los paises
endeudados. Las peliticas de incrementa . de las
exportaciones tradicionales han %1do neutralizadas por

el deteriorc de los términos de intercambio. En América
Latina, el qgquantum exportado se elevd 324 entre 1980 vy
1987 mientras que el wvalor cayé 1% debido a la
reduccidn de 26% en valor unitario. (CEPAL 1987) La misma
epansidn de exportaciones ha contribuido en  algunos
casos &l deteriorc de los precios. Bu efecto principal,
sin embargc, es una reduccidén de las importaciocnes may
superior a la disminucion del producto y la generacidn
de importantes superavits en la Balanza Comercial y de
Cuenta Corriente. La transferencia de recurscs reales
al exterior desde los paises mds endeudados de América
Latina es del orden del 5% del PBl y en los d4ltimos cinco

afos la magnitud ha sido equivalente a mas de dos veces

el correspondiente ai Plan Marshall. El deterioro de
los términos de intercambic v, encima de ellg, 1la
transferencia neta de recursos pone en evidencia 1l1la

conveniencia de una estrategia de desarrcllo liderada

por la ampliacidén del mercado irmterno, tLa ineludible



i
Festructuraci én de las relaciones comercixles ¥
financieras internacionales tiene aque llevarse a cabo
dentrao de un proyecto que prioriza esa ampliacidn v gue

establece politicas de desligazdén selectiva como pauta
de dicha restructuracidn.,

En el Perd, tal vy como puede observarse en el
Gr&fico 1, el volumen exportado ha mantenidoc una
terndencla creciente pero la tenderncia de largo plazo de
su  poder de compra en Bl exterior ha cedido frente a la
enoyrne ¥ prolongada caida de los precios
internacionales desde 1980,

0.~ ta politice comercial m&s inmediata, asi

crientada, tiene que tener dos pilares en la nueva
relacidn con el capital extranierac +fipnancieroc e
industrial. En el casoc de la deuda = externa, la

reversion de los flujos negativos Bes condicién
necesaria para relanzar un crecimiento sostenible. En el
CERED de la inversidén directa extranijera, resulta
imprescindible elevar su propensidn a edportar por encima
de la de las empresis nacicohales v reducitr su excesiva
propension & importar.

11.~ La politica comercial, Ffinmanciera vy de
inversisn - directa tiene en el marco del GRAN su mejar
posibilidad de desarrollo. La aperturse comercial interna,
la politica de complementaridad industrial y productiva
en general, elevarian de nuevo la capacidad de
negociacidn  frente al capital extranjeroc vy aumaentardian
la wisma capacidad en el problema de la deuds externa.

10
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II.-AIQunos aspectos estructurales de la relacién
entre crecimiento, exportaciones e importacio—
nes.

t.- En el Peru, &} crecimientoc de la
economi a capitalista ha estade vinculado claramente a
s evolucidn de las enportaciones (Thorp vy Bertram
1885 . En el Gltimo periodo, ese crecimiento ha estado
menos estricltamente relacionade a la evolucidn de las
exportaciones debido al deterioro de los términos de
intercambic v & la interferencia de la deuda externa.
El ajuSte de 1la economia interna aisla parcialmente a
esta de los impactos externos lograndose gue la caida
del FRI sea mayor que la del volumen exportado {ver
Srafico 1) perc menor que la del poder de compra de las
exportaciones vy menor adn que 1a de las importaciones
{ver Orafico 2). En cualguier casc, toda politica de
crecimiento en el Perd tiene que tener como parte

indispensable wna politica de exportaciones.

2.- La relacidn entre exportaciones y

crecimiento en €1 FPerd, siendo siempre estrecha, ha
cambiado de contenido a lo largo del tiempo. Fara
efectos de este trabaioc Y Sungue se=

2 Esa relacidén estadistica de largo plazo puede expresar,

diversas modalidades de relacidén econdmica. En un
extremoc  estructural e histérico, cuandc la economia
Capitalists era asencialmente una economi & de
enportaci 6n, ia relaci on entre producci 6n Y

exportaciones era tautolégica. Conforme se desarrolla una
industria para el wmercado interno gque es, & la vez,
insumidara de materia prima iaportada, la relacidn
estadistica seguiré siendo estrecha pero por otras
razones.Cuante mayor sea  la proporcidn de importaciones
complementarias v cuanto MAYOores SERN los
esl abonamientos hacia adelante de las importaciones



requigre  un estudic especifico sobre el problema  que
hemos enunclado, vames & considerar que 1o dominante en
el nexc productive entre exportaciones y creciniento es

la relacién de complementariedad entre insumcs inporiados

¥ nacionales en la produccisn. El siguiente nexc en
importancia es el debido x ia existencia del propio
sector eportador. L capacidad de stistituir

taportaciones en el auy corto plazo seria minise

igualmente la capacidad de generar productos nuevos v

soco gependientes de las importacicones dirigidos &
abastecer el mercadoe  internc. t.a politica optima
relativa al sector externo que se deriva de lo anterior

#e .la que busca articular la economi’d interna a parcir
de esl abonamientos hacia adel ante desde rECUWFS0S
nraturales vy humancs npacioneles v no & partir de las

importaciones. Ferc sobre ésto valveremos mas adelante.

realizadas tanto mayor seFa el nexo entre creciniento y
exportaciones, Esto quiere deciryr que la dependencia de
las exportaciones para corecer no depende tanto de la
cantidad de importaciones, o de lo abierta o cerrads que
este l1la economia sino del tipo de importaciones, de su
Iugar en 1la cadena productiva. Liberarse de la
dependencia de las exportaciones sera, por lo tanto,
reducir el coeficiente de importaciones perc no por el
madic de eslabonar hacia adelante a partir de insumos
importados o de elevar la eficiencia en el uso de dichos
1NSUmOs sing por el eslabonamiento apoyado =20 FeCUFS0S
nacionales. Es entonces facil de comprender gue una
reduccidn  del coeficiente de importaciones del pais puede
conducir & s mayor  velacion  entre exportaciones vy
crecimiento de la produccidn. Esta dependencia es,de
todos  modos, distinta & la del esportador de materis
prima  pues los precios de los {nsumos se elevan durante
la expansi érn pudienda ser absorbidos tacilmente v
declinan durante la crisis, Con 1o gque ayudan &
atenuarla vy superarla. La sustitucidon de iaportsciones es
también parte de la agenda de esta sconamia edportadora.

e
RS
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3.~ La relacion entre crecimiento vy
enpoartaciones ha dado iugar a una discusidn en torno al
"motar"” del crecimientoS. For eso debemas profundizar
un  poco mas  en el analisis de este nexo. El neno entre
rportaciones y crecimiento noe s s6lo productivo; la
capacidad de compra de las exportaciones fluctas mucho
y <anstituye el componente fuersa de contral inmediatco
mas variable en el corto plazo. En casos de gran crisis
sg llega a alterar, como hemos visto antes para algunas

varirables, las trayectoria de largo plazo. (Graficos 1oy

2}  Hemos mostrado anteriormente la importancia de ia
variact dn dge loe términos de intercembio en la evolucidn
ciclica de la producci on, del ahorro y de 1a
distribucién funcional del ingreso en la economis
nacional iTguiniz 19841} . La diversificacién de
enportaciones primarias ¥ el incremento de ias
gecundarias, vigjos aobjetivos de ls politics econgmica,
53 guen ziendo, ambos, gesenciales para enfrentar el
pgroblema de la inestabilidad derivada de la insercion

primaria en la economia mundisl v no pueden dejasrse
enpensas de la avclucién'esgmﬁténaa de las relaciones

comerciales.

"3 Results insdecusxdo contraponer lo sefaladc con la
aftirmacidn de que el crecimiente depende, y depende mas,
de las importaciones. £l contraste estadistico en este
casa  es inadecuado porque wuneg fFelacidén mas estrecha
revela simplemente que entre importaciones vy producclan
hay menos intersediaciones que entre észta vy las
enportaciones. El elemental hecha Ge Gue las
importaciones sélo pueden lograrse exportande junto &l
supuesto de que sonh  insumcs indispensables del proceso
productiva establece que de lo gque se trata no es de

hipétesie alternativas  sobre el origern “externo" o
"interno" del dinamismo econdmico  peruanc sino de partes
de una relacidn en la gue toda inversidrn v prodacci dn

hace de "motor' si e rentable v =i hay insumos.



4.~ ta relacion crecimiento-exportaciones
es vista tambien desde el lado de 1a industria comeo un
crecimiento restringido por la disponibilidad de divisas,.
La industrie seria el PYmotor” vy las exnportaciones el
"frenc'. Muestra hipétesis al respecta consiste en
diferenciar &l desarrclio irdustrial contemporanec
peruanc en dos periodos. En el primers, que durd la
década de los afoe &0s;, el crecimiento industrial fue
resul tado dge la ausencia de restriccidn externa. En el
segundo, durante la segunda mitad de los 705 vy buena
parte de los 89s el problema si seria de restriccidn.
Pero la razén del pasoc de uno & otro pericdc no es
stlamente externo al pais. La restriccidén del segundo
periodo es mayor debido a la ausencia de restriccién en

el primero, cuands buena parte de la nueva industria

b
m

fen
4

gener . Eata hipétesis es relevante para establecer

estrategia interns necesaria para enfrentar, en todc

]
o

posible v sin recesidn, la restriccién externx.

El deszarrolle industrial v agraric de los &Us ocurre
ER un pericdo en el gque las exportaciones aumentearon
rapidamente ¥y o 1as barreras a las importaciones de
productos acabados se elevaron. Buena patrte de la nueva
industria era de obligada sustitucidn de expartaciones
por parte de las empresas exportadoras de los paises
industrializados. En realidad, ess3 industrializacién no
obedecid  estrictamente lo  determinado por la bey 13270 vy
sE gest para aprovechar los  aranceles y  una amplia
dieponibilidad de divisas resultante de 1a5_inversione9
en mineria, de la inversidén en pesca y harina de pescado
y  tuvo come premic la mejora de los terminos de
intercambio. La diversidad de marcas vy modelas vy 1la
cala de "producciden” resultante eran factibles por las

(ol
barreras arancelarias pero también por la superficialidad



tecnaolégica del pracesc ensamblador. En muchos casos,
mas  que sustituci én de importaciones eran iaportaciones
por’ ctro medic. L& restriccion posterior sobre el
crecimiento  industrial resulta  agravada por este tipo
de industria maximizadorsa de importaciones en el
contexto de la politica arancelaria del pais y de la
gstrategia aprovechadora de mercados internos nacionales,
unc  por uno, por parte de las trenacionales. Esta pauta,
gs repetida en América latina v en @suchos paises
subdesarrol l ados v  hace de las erxportaciones de
manufacturas dificiles de lograr. Eilo contribuyd
tgualmente & la frustracidn de la progl amaci Gn
industrial al interior del Grupeo Andino., La "dolar-
adiccisn® de la estructura industrial peruana tiene en
este proceso una de sus causas principales. Ademas, esta
estructuwra  industrial genera probablemente una situscidn
de alta rentabilidad en la va existente y un&
rentabilidad muy bajs &n las empresas gue se dedi quen &
ia el aboraci én de piwvzas, partes, vy sobre todo
maguinaria vy motores debido & la reducida escala de
producci én posible. En este casag, el limite al
crecimiento  industrial nc es "externo sino interno a sk
propia estructura. Una politica relativa al sector
exnterna tiene que atacar este aspecto estructural
"interna" definiendo una politica de integracién
nacionsl m&s agresiva & partir de wna reduccién de
METCRAS, modelos ¥y tamanos en la industris metalmecanica
gue 1o requiera. Juntao a ello se reqguiere forzar wna
exigencia de exportacitén gue raduzca el impaortante
deficit comercial de muchas empresas en este sector. En

gtros términos, es necesario sefalar que la actividad

{

sustitutiva de importaciones tiene un caminc anplio gue

recorrer & condicion de que se lo disefe de acusrdo a las

caracteristicas de la economia peruana ¥ & un abjetivo de

o



articulacién productiva interna vy de concentracién del
dinamismo productivo en los rubros de consumo vy

producci dn masivaos,

= La proteccidn necesaria para sostener
este tips de industrializacién hizo de ella insensible
a la competencia externa en precios v calidad. En ese
sentido ha habida sobre-proteccidn. & nuestro juicla,
2l criteric mas relevante para medir tal sobreproteccidn
no es la proteccian gfectiva v menos adn la naminal si
hien ambas sirven para clertos aohietivos de andlisis.
El indicador mas adecuado nos parece que ge &l de
"proteccidn de ganancias'. Esto es, aquélla que
protege una de los componentes del valor agregado, dado
el Dtro, ¥y 1o & ambos. De ser cierta esta hipotesis, es
factible estimelar S la productividad vy la capacidad
competitiva reducliendo el nivel de proteccidn efectiva
manteniendo costos salariales vy =in reducir excesivamente
las ganancias y contribuir, junto a medidacs tributarias
que afecten rentas diferenciales v "oroteccisn  de
ganancias”, &l aumentoc de la calidad v mejora de precios

de la producci én industrial.

L& raduccién de la'protaccién etectiva puede hacerse
por dos medios. Reduciendo la nominal o elevando la
precio de los insumos, En un conterto de racionalizacidn
'da ia demanda para elevar 1a escala de produccion vy
facilitar los  eslabonamientos hacis atras results
necesaric reducir la proteccién efectiva por el segundo
método. Err &l caso de la elaboracidn de productos en
base a materias primas nacionales cuyos costos de
proguccidén  son competitivos es conveniente mantener
niveles muy bajos de proteccidn recuwriends a tecnologia

avanzada. De ese  modo, mientras se desarrclla en el

17



ia capacidad de procesar & mas esos produ
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Fra
SEr & enportables a preciaos internacionales 2in

sybsidia.?

&.~ U componente importante de este
proceso de sustitucion de importaciones as el
caorrespondiente & 1as Ccompras cgel Eztado. Mo hay razon
de fondo para mantener la actual situacidn en lo gue se
refiere & COompras del exterior. Muchos componentes
podrian  ser producidos en €l Ferd de inmediato y  solo
2l interds de pequencs grupos uwrocraticos impide wna
&y o nacianaliéacién de il& inversidn plbilics en el
campo de la electricidad, de la energia, de las
telecomunicaciones, =tc.

7.~ El crecimiento estéd también vinculado
productivamente & las expurtaciones a part;r del grado de
procesamiento de los recursos naturales extraidos en el
&S, Al respecto, eixiste una obvia posibilidad de
crecimiento geeperdiciada, Las empresas transenacionales
se han resistide s avanzar por esa rdta vy 261 Con uine

firge voluntad estatal e factible incorporar nuevas

4 Frente a procuctores fordaneos de las mismas mercancias,
la proteccidn nominal permitia un precic internc igual o©
superior i internacional. Dado el altoc componente de

1NsuUmes importados las menores tarifas aplicadas a
dichos insumos la proteccidn eyfectiva permitia uwn valor
agregado uwnitarioc igusal o superiar  atl internacional.

Fero  incluso parse wn mismse nivel de valor agregado, la
diferencia internacional en salarios dentro de la misma
FRM&  gENers wha proteccidn de las ganancias GQUE asSegura
ia rentabilidad interna de las produccidn & casi cualguier

nivel de eficiencia. 31 1& proteccion nominal
contrarresta 1a menor productividad v 1a efectiwva
asegura  que los @mayores costos de las ifnsumos  no
reduzcan el valor agregado, la diferencia de salarios
canstituye una  sobire-proteccidén RO BRCLIMma de la

necesaria  para contrarrestar todas las ineficiencias,
tarifas, isapuestos, etc.. ’

[xs)



gtapas a la elaboracidén de productas en base a los
FECU sSos pratuwrales nacionales. Se IMpone, &h
consecuencia, una politica de inversisn estatzxl 6 mixta
cuango sea en  gran escala, vy priveds, individuxl 6
colectiva cuando sea e pegquena v medlana  escala en
instalaciones pracesadoras de nuesiras recurs=cs. Esto

s como ez obvig, mineria, pero también pRsCa,
icultura, etc, La potencialidaed exportadora de estxe
ividades ez evidente y constituys el punto de partida
para ure diversificacidan W sofisticaci én de la

exportact &n.

8.- El enfrentamiento de la restriccidn

gxterns ests tambhién relacionade sl problema de la
agricultura. Cada crisis agraria se  traduce e una
aumento de las impoFtaciones que lusgoe de la crisis no

e vuelve & reducir. Los bsiocs precios internacionales
y las empresas intermediarlas han contributdo & esta
creciente dependencia de importacicnes pero la falta de
Wna politica agraria de largo plazo constituye el
defectn fundamental de esta situacidn.

Déda la escasisima digponibilidad de tierra y las
limitaciones para el aumento de productividad en relacion
a los= niveles internacionales, 21 autoabastecimiento a
mediano plazo es imposible. Probaplemente el Ferd pueda
ser autosuficiente cuanda una agriculturs basada en los
recientes v futuros desarrocllos de la biogeneética
domine importantes zonas agropecuarias del pais. La

solucidn &l problema de la presidn politica internacional

en base al abastecimiento de alimentos tiene gue darse
gen  medida importante a nivel internacional vy 1o
=81l amente a traveés del autoabastecimientc de cada

p&iG. ta diversificacién de fuentes de

19



aprovisionamiento reduciendo la importancia relativa de
ios grandes proveedores es una medida wgente para
eh%rentar ese frablema. Hoy, el obijetivo de 1lsa
autosuficiencia & cualqguier costo e un mito., El Ferd
tiene dos tercios de su poblacién en las ciudades vy
561c wn tercic en €l campo. El interés de las MEYot i as
y el interés del campesinado va& no coinciden f&cilmente
ernn &1 Fard. FPor eso, la politica agropecuaria fundamental
tiene que dirigirse & aumpentar l1a productividad y no
sdic la produccioen. El merc aumento fisico de
proeducsion no es suwficiente & medianc plazo aungue algo
ayude en lo inmediato, No hay que olvidar gue en la
agriculturas mundial estd oourriendo una verdadera
revoluci én. Ezste aumento de productividad 2 la
coandician, no para  sélo para un mayor adtoabastecimiento
sing pers poder wlilizar las divisas dispnnibles en
acumul sgi an de capital v no en abaratamientc de manc de

obra como ahofa ocurre.

En io inmediato, avanzar &n une politica de precios

de garantia para el productor agropecuaric, de precios
relativos favorables %1 agro, de subsidios financiados
con el diferencial de precios internos vy externos junto
can otras poaliticas {(Hopkins 1988) permitiran el mayor
usa posible de recuwrsos nacionales y 1a disminucion

%

elativa de las isportaciones en la oferta alimentacria.,

m

1 masivo accesc de la poblacidén & la protedina  aniexl en
el pescado y el desarrcllo de una auténtics maricultura
20 Whia clave para el logro de una mayor autonomia
aiimentaria. El aumento de los augueénidos vy la
transformacidn de su lans en confecciones de calidad es
otra de las opciones promisorias en el futuro inmediato.
ta transfarmacion del algoddén en canfecciaones es ya una

lines de a&ccidn inmediata.



F.—- En la evolucidn del sectoar externo

pesa mucho la politice energetica. Al respecto, 1la
itnversién en petrélen s uirgente. La mejor posibilidad
es la preszentada tras el deccubrimiento del gas de
Camiges. 8in embargo, ia opcién presentada por el

gobiernc tiene dque ser sds debatida aun  debido & 1la
existencia de otras opciones que enfrentan el problema de
déficit energético inmediatoc en mejores condiciones. La

extraccidn del petrdliec separgndolo del gas constituve

una posibilidad mucho mé&s barata vy manejable por el
Pais, =in destruir la futures wytiltizacidn del gas
almacenads. Disminuye la necesidad de compronisos

demasiadco largos con capital estranierc en una actividad

siempre materia de problemas politicos.

1G.— Unma potencialidad desperdiciada peErs
en la que se ha rexslizado signficativa inversidén es la

referida &l sector turistico.

1l1.- En &} fondo, la confrontacidén de
hipodtesis sobre el "motor” de la economia vy la
distincidn "dentro-fuera", a%i como la sensibilidad
politica fecia  todo ig relativo a la eyplotacion en
gran gscala de Facu sos naturaleé se& debern a una

historia econdmica en la que g1 ocrecimiente de las

exportaciones estuvo vinculado a2 unx estructurs socioc—
secondmica v de poder oligarquico que did lugar a una
concentraci dn My g ande de ips beneficios del

crecimiento vy gue tuvo que ger enfrentads para poder
iniciar la industrializacidn. Es también la necesidad de
contralar una economia en la sxportacidn era cindnimo de
saques &l pais por la ausencld de auténtica fiscalizacidén

nacional. En el Perd, el temor & la exportacién s



deriva  en garte de ssa inseguridad scobre la capacidad
de controlar s=us resultados. Este problens de confianzs
e agudiza en  un contexto socio-politico en @1 que la

voluntad de sacar recursos del pais, $i es gque n»o  de
eriradicarse, es5 poderosa. Este problema de confianza
tiene que’ ser entrentado con wne politica institucional
g la gue el incentivo para exportar invirtiendo en aueva

r

industria conviva con una transparencia institucional

qus  impids la buwrla al pais vy la sospechs injusta de
apFovechamnienta ilicite o indebido. Junto & ello, es
frecesaria petablecer goliticas o amplic  delate vy
aprobaci dan miltipartidaria. En este contenta, 1&
Presenci e Capital extranjero adguirira ot a
significacidn politica vy servira de complemento eficas

~
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plazn deviene en cambio estructuwral. En el corto plazo,
®l cambio estructural =dlo puede ser destructivo. Por
o tanto, el prcgraha de ajuste de corto plaza tiene
que  respetar en toda la medida de loc posible el procesoc

de largo plazo propuesto eﬁ el capsitules I1.

Todo programa  tiene que incluie, zimultaneamente,
obietivos inmediatos v aquellios a lograr a large plazo
asi como chietivos cuyo distinto nivel de profundidad

no  tiene porgué coincidisr con plazoe. El corto plazo no
sz npecesariamente €1 momento de lo superficial v &l largo

de 1o profundo.

Ha— Las dos opciones mas COoONUMEs de
ajuste =e enpresan  en las condiciones que edigen pars
st realizacidn, en los instrumentos que se utilizan, en

el procesc del ajuste v, en parte, en sus resultados.

Yambe a denominarlas devaluatorio-— inflacionaria" v
"aperturista” a pesar de que tales términogs no
corresponden ®OWnN& conceptualizaci én  homogénes. En
América Latina . referencias "estilizadas" serian 8o oun
casce &l Perd vy muuchas otros v, en el segundo, Chile v
Bolivia.

La primera opcidsn se ha dado en circunstancias en
las que gnistia cierts disponibilidad de divisas, pre—
exnistente o creada, mientras que l1a =zegunda tiende =
acurrir cuando la escaser de recursos externos es aguda.
La primera ocurre en situaciones paliticas de mayor
pquilibric de fuerzas gue en el casc de la segunda donde

ha habide derrota importante del movimiento popular.

En cuante a las instrumentos, en la primera 1a

devaluacidn real @5 la clave mientras ogue en l1a
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ha zefalade una influvente scanomista, hay que cambiar
1a polstica "FPara ganar las diviesas gue &1 servicio de
la deuds reguiere,.."” (Frueger 1987). La psrspectiva
ligeramente més senzible & las exigencias de medlano

plaze que tiene el Banco Mandizxl ha sido sfectads por el

desprestigic del F.M.I. v 1z consecuente: delegacidn de
regﬁﬁnsabiiidades' en 1o gque a la condicianalidad v é
la rapidez del ajuste s refiere. Une  ver mis  se
confirma que la persp&ctiva de largo plazc tiene gue
ser  original v npecionsl v Dor ambas racones, dificint
de entender &n laz mediog internaciongles Mas
influyentes., El pilar de lz perepeciiva de largo plazo
en medic de procescs de ajuste tiene gque ser, & nuestra

Juicio, una politica de inversidn definide que se unhs &

una politica selectivae de smantenimiento v elevacidn del

i

COrSuUmc esencial v no un mero cambio en los principales
precios relativos de la economi . Sdle cuando 1s

&
reactivacidn interna s realiza alterando dristicamente

fos precias  relativos v no  elevando sficiencia e
inversian, el ajuste equilibrador tiene que adguiris 1

cellic de una politica de drastica alteracién de precios

relativos.

Desde que &l problems fundamental de corto plazo nc

usualmente de rentabilidad privadea sing de restriccién

e &, la variacidn de los precios relativos gue
afectan dJdicha rentabilidad ez un elesmsnto necosario

pero  secundaric del procesc de aiuvste, El principal es,

de lwios, el maneio de la demands agregada.

Z2.— La restriccidn externes
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traveés de los deéficits en Ralanza de Fagos (BF)Y. La
evoluci én ciclica de la BF refleja core bastante
precisién la de la Ralanza en Cuenta Cartients {RBCOCY v
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édzta, a sy wvez, la de la Balanza Comercial (BCY. La
fluctuaci dn de BRC puede reflejar dos fentdmencs
distintos; & =saber,; el exceso de importaciones sobre
eportaciones o el desfase entre la fluctuacidn de las
sportaciones vy de la= lmportaciones. E&n el caso del

Pera, los déficite comerciales en promedic se dehen mas

a lo gue 1lamaremos "efecto desfase" gque al "efecto
grcesn". Aguel consiste en el deficit resultante del
destfase &1 &l tiempo entre exportaciones [

importaciones cuvya fluctuacidn es ge similar amplitud;
éste, en la diferencia entre las anplitudes de las
fluctuaciones de ambas variables. La predominancia
sefalads se reglistra, por ejesplo, al constatar gque las
exportacidn aedia s superior & la importacidn medi A,
aque la exportacién maxims ha sido mayor a la ioportacidn
ménima vy que en los velores minimes de ambas la de las
importaciones BE  MENRor. Ademas, las desviaciones
standard de las evportaciones v de las importaciones
zon iguxles para el periodo 1950~-1984 {(Cuadroc 2)Y. Otra
manera de ver estae distincidon es imeginando la existencia
de un  ajuste instantéanee de las importaciones a la
variacidén del valor exportado: esa situacidn no generaria
déficit comercial ni fluctuacidén de reservas peroc  Si

crigis de la produccidén interna, El ajuste instanténec

generaria crisis gin generar déficit externo, La crisis
interna no estd determinada, por lo tarnto, por el
tamano del déficit. El déficit revels el margen de

attonomia de corto plazo de la economsa  interna respecto
de 1z interpacional perc no estd vincuwlade a las
"cauzas" principales de la situscidn de crisis. La
correcet &n del déficit consiste en el +in de 1a
resistencia nacional & las circunstancias exnternas,
Ceder antes o despues, no Be &1 problems fundamental

que, mas bien, consiste esencialasente en tener que
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ceder tarde ¢ tempranc., E1 "precio" de esa resistenciz es
gy ande s¢lo si posteriormente hay que recuperar el
nivel anterior de reservas exclusivamente en base a la

prolongacidn  de la restricoién de las importaciones. En

este ng-1-Yu gpers el "exceso" de importaciones.,
Normalmente, el créditoc enternoc deberia servir pars
reducis ese "precio” prermitiendo que la posterior
elevacl én ciclica de precios externcs sirviera
enteramente para recuperar de inmediato el anterior

nivel de importaciones.

Desde este Angulo del problema, la politics de corto
plaza de evitar el crecimiento del déficit comercial
determina ceteris paribus &1 nivel de reservas dque s
desean mantener pera  no necesariamente @l tamanso de ls
crisie gque, dada unae estructura productiva, resulta
principaelmente del deteriora del poder de compra de las
gxportaciones. Desde que 1a principal fuente de

variacidn de la capacidad de compra de las enportaciones

es la fluctuacidn de los términce de intercambio, la
estabilidad de corta plazao de la econamia  peruana
tiene que lograrse cambiando la estructura de las

expartaciones, la gue, coma s=efalamos en la seccidn 11,
requiere de un plazo apreciasblemente mayor. Esto nos
permite recordar que las politicas para enfrentar el
corto plazo con eficacia dan resltados en €l mediano vy

large plazo por-gue son estructuwrales.

Una mera elevacidn de las expoartacicones, sin cambiar
=t gstructura, permite urn sxltc en el nivel de
ctividad de la ECOnomi & peruana pero puede NG alterar

(=1
la amplitud de las  fluctuaciones de corto plazo v, por

=]



tanto, mantendri las = dificultades de la estabilizacian

de la economia nacionxl.

I~ 81 estabilizar es reducir la amplitud

de las fluctusciones ¥ la estructura productiva de
largo plazo es  tal que determins &n buena medida la
fluctuacien de las exportaciones vy, & través de ellas

la de las importaciones, la politicas de estabilizacidn
de cartae plaxo podra  tener efectas inmediatos <1
determina  los componentes internos de la economia que
deseda ecstabilizar a costa de otros que noc debe
gecestabilizar., Eszto nos introduce por oiro cauce en el
probl ema de 1a selectividad @n &1 BrOcCeso de
estabilizacidn, Un ejemplo derivado de la exwperiencia

nacional nos ayudara a explicar lo anterior.

En la Ralanzs ge Fsxgos, sus diversos componentes
tienen fluctuaci ones dif@rentes, Si gueremos estabilizar
wr componente, poyr gjemplo, €1 nivel de importaciones
rara, a nuestra ver, agstabilizar el nivel de actividad
interna debsremos inestabilizar xlgun o algunos otros
componentes. Bin considerar el movimiento de capitales
de largo plazo vy pOr 1o tanto, circunscoribiendonos &

1a EBaslanza en Cuenta Carriente, Ia Fluctuacidén total

estd, en nuestra interpretacidn, determinada por la de
las exportaciones,

-

El Grafico I muestra gue los servicios financierocs son
sumamente establez comparados con las importacianes v

que =it tendencia de largo plazo respecto de las

% Entenderemos por  estabilizacidn la reduccién de la
amixliitud de las fluctuaciones econdmicas alrededor de
las tendencias de largo plazo.
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Grafico 3. Tendencias_? desvios de importaciones y serv.financieros,
100 (millones de dolares)

i

3508 Inportacipﬁes \
\
1000 / \ y
2500 . ] Y,
7
r s . -"::.r / “ 4

1300

1090
Servicios financieros

8

70 7L 72 73 74 15 76 77 70 79 60 8L 62 03 04 85 9 7
Grafioo 4.- Servioies financieros/Enportnciones.{ll§ dolares)

8,40 1
8,35
8.30
8.23
8.20
8.3
8.1a

8,45

B'B@Ir"rvw‘r—t-vvlv
1998 1955 1968

- PP v P L B it

1965 1978 1975 1980 1985



expartaciones 83 exponencialmente creciente (Grafico 4}
3 wuna tasa de 4.3% anual promedic., Esto wiere decir que
1a economia internx, ligada a la evolucidn de las

importxciones, e85 cada ver mas  inestable porque auments

la importancia relativa de un componente muy estable.
Dada 1la fFluctuacidon de las exportaciones a mayor
estattilidad de laos serviclas financieros meror
eastabilidad de las imporitaciones. Justamenmte es esta

Felacidn inversa la que se estsd cultivando con il tiempo
¥y la que deede otrose angulos  Nell v Jdimener 1986,

Dancouwrt 1987 ) ha =ido comprobadas para el casc peruano.

Ere 1os ajustes peruasncs, € agrava la caids de las
importaciones por la inflexibilidsd de cortoe plazo  del
servicio financierc. En otros términos, la politica
acondmica estabiliza dichos servicios desestabilizanda
el componente de mayor  incdidencia en el dinamismo
internc. Par el cmntfaria, estabilizar importaciones v
crecimiento ge l1la produccian v del emplec implica

decsestabilizar el servicio de la deudas externa v la

’

remistidn de utilidades. Una politics de corto plazeo
tiene gque incluir mecanismos de ajuste automdtico de
loae servicios financierocs canvirtiéndolos hasta donde

zea posible en anticiclicos. En otros términos, se itrats

de pagar menos cuando &l sector externc, por Causas
principalmente derivadas de las oscilaciones de 1la
demarnca mundial, imgide seguir creciendo. Este analiscis

debe hacerse con atras componentes de la Ralanza de
FPagos v también con otras cuentxs come, por ejemplo, 1a

figeal.

4.—- Qitra rubro de accidn de corto plazo
para  lograr ita estabilizacidn de la economia ez &l

maneio de l1as reservas internacionsles. Hasts ahorae, la



administiracién de las reservas ha sido dependiente de
laz tendencias espontaneas de la economia. En momentos
de alza se utilizan de acuerda s los dictados de la

demanda agregada v 1o miemc sucede en los momentos

recesives o de recuperaci in de reservas. No existe una
politica que permits convertiryr & las reservas en algo
mas gque meras  pirolongadoras de lae eupansién 6 de la

recesidn  seglun qQue existan o gue haya gue recuperarlas,
gin alterar lzx medis alrededor de la cual se fluctds.
En la actualidad, el usc de las reservas [c esta
vinculada & politicas que alteren la tendencia de largo
plazoc, Tampoco a politicas que estabilicen algin
componente subcomponente de la demanda agregada,
gbviamente, decsestabilizando aigan otra. Mo existen
prioridades reconocidas en 81 usc de las reservas de
acuerdo al momento del ciclo econdmico v a los
chbjetivos de estabilizacidén., Esta carencia contrasta con
Ia selectividad en la acumulacidn v uso de reservas en
sociedades agrarias sometidas 3 valivenes estacionales.
En éstas, por lo menose se distingue entre reservas para
consumta  paclating v para semillas de la prévima siembra.
El objeto de esta comparacian es poner €0 evidencia gue
la economia actual renuncia & 1a utilizecidn de
posibilidades de estabilizacidn que deberian
incarporarse a la politica econdmica. Estabilizar ciertas

inversiones anticiclicas v, a la vezr, esenciales y,quizd,

poco intensivas en insumos importados obhligaria a
recervar parte de las resetrvas internacionales para
lanzar proyectos de corts maduwracion en momentos de
"vacas qordas”" pars cosechar resultados en los  de

"vacas flacaz". Otro cosponente de las recervas deberiaz
garantizar el crecimiento absclutamente estable de
ciertas ioportaciones ssenciales o el mantenimientos de

ciertos precios por encima de cualquier fluctuacidén en

o
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otras, L politica de estabilizacidn de corto plazo
tiene que planificar el uwen de las reservas edcedentes
para lograr que los momentaos deficitarics na impidan

ia continuidad de niveles de inversidn apreciables v de
ciertos niveles de consumo v de precios. Se requiere
crear W Fondo de Inversidon vy Consumo e cubrs estas

eventual i dades.

5.~ El hechs de que el ajuste instantdneo

de las importaciones & las exportaciones &l qgue
aludimos en el acapite 2 de esta seCccldn No ocuwrra es
ia evidencia inmediatsi MEs importante de que 11

restriccidn de corto plazo es efectivamente externa. E1
dinamisme interno ascendente se prolonga hasta que la=
recervas 1o permitan v continvaria de no ser por la

limitacidn "externa”.

Ern esa praloagacidn del dinamismo interviene el
Estada de muchas maneras: protegiende la rentabkilidad
empresarial , aceptando la presidn privadsa para wtilizar
las (FRsServas, manteniendo momentineamente el nivel real
de remuneraciones, etc.. La economia resultante de la
politica gztatal y de las demandas v capacidades
productivas locxles podria seguir creciendo =t no fuera
por eza restricocidn. La restriccidn es, por la tanto, &
wna  economia especifica cuyo potencial de orecimiento
ha zido vy es cultivado en wna especie de invernaderc para
resistir las inclemencias de la vompelencia internacional
@y &l carta, maedianc ¥y largo plazo. e restriccidn
"exnterna’ s, en realidad, & un proceso en wnr clima de
invernadera cuyd ohietivo es de large plazo, estructural.
ta politica de corto plaso tiene que decidir si e ajuste
s resliza protegiende 1o mas posibkle el proyvecto

estructural de targo plaze o =51 el ajuste de corto



plazn deviene en cambio estructuwral. En el corto plazo,
®l cambio estructural =dlo puede ser destructivo. Por
o tanto, el prcgraha de ajuste de corto plaza tiene
que  respetar en toda la medida de loc posible el procesoc

de largo plazo propuesto eﬁ el capsitules I1.

Todo programa  tiene que incluie, zimultaneamente,
obietivos inmediatos v aquellios a lograr a large plazo
asi como chietivos cuyo distinto nivel de profundidad

no  tiene porgué coincidisr con plazoe. El corto plazo no
sz npecesariamente €1 momento de lo superficial v &l largo

de 1o profundo.

Ha— Las dos opciones mas COoONUMEs de
ajuste =e enpresan  en las condiciones que edigen pars
st realizacidn, en los instrumentos que se utilizan, en

el procesc del ajuste v, en parte, en sus resultados.

Yambe a denominarlas devaluatorio-— inflacionaria" v
"aperturista” a pesar de que tales términogs no
corresponden ®OWnN& conceptualizaci én  homogénes. En
América Latina . referencias "estilizadas" serian 8o oun
casce &l Perd vy muuchas otros v, en el segundo, Chile v
Bolivia.

La primera opcidsn se ha dado en circunstancias en
las que gnistia cierts disponibilidad de divisas, pre—
exnistente o creada, mientras que l1a =zegunda tiende =
acurrir cuando la escaser de recursos externos es aguda.
La primera ocurre en situaciones paliticas de mayor
pquilibric de fuerzas gue en el casc de la segunda donde

ha habide derrota importante del movimiento popular.

En cuante a las instrumentos, en la primera 1a

devaluacidn real @5 la clave mientras ogue en l1a



segqunda,

a primer

a2 el extrema, se congela la tasa de cambic,

a tiende & mantener un déficit gubernamental

mayor que la sequnda, mayores controles vy subsidias v

mayores ta

El

sas de interés.

procesc  de &juste ocurre enn el primer Caso &

través de una  reducci dn de la demanda real mientras

que en el
drasticame
distinta

Las impor

sequndo el emplec se reduce més rapido v mas
nte. El costo de los ajustes recae, aungue de
maner&, sabre lose  trabaiadores amal ariados.

taciones competitivas tienern un rol  destacade

ern esta seqgunda  opcidn mientras que en la primers Sob

desincenti

vadas,

En lo inmediato, l& opcidn mas protectora de la
estructura productiva cultivada tras barreras
protecoionistas de large plazo e la que recurre & las
devaluaciones vy la inflacidén comno herramientas de

ajuste. L.

destructiv

1a aperturista que Fecurre & la reduccidn de 1

protecai dn

de interés v tiene més éxnito en €l control de 1

tnflacidn

El
Qpcian
alocanzada

madurez

a opcidn més inmediatamente transformadora, v

&, de la estructura productiva existente ecs

il

arancelaria v & la drastica elevacidén de tasas

JH

L= lw mencas en el mantenimienta del eapleo.
girado de destrucciaén industrizl en ezsta segundsz
depende de la madwrez competitive previaments
v el tamaio de la propis industria. 51 1a

= apreciable, 1a apertura de mercados pusde

generar efectos positivos estisulando un sxlto m&s en

eza capac

idad caompetitiva. Tal es el casoc de por 1

menos  KIgunos de 102 paei 588 FUFOREDs gue se aventuwran &l

proceso d

& integracidan &1 Mercado Comin. El mayvor efecto

destructivo tenderd & ocurrir en paizges gque tlenen una



industrializacidén amplia pero itneficiente v tenderd z ser

MG ern €l caso de los paises =sin industria o gque la
tengan eficiente. El grada de proateccidn logrado por
la opcidn devaluatoria depende igualmente del tipo de
pzhtructuwra  productiva pera 21 reta pFoviene de suw
capacidad pars  resistic deterioros internce dé» 1a

demandz. La politica Fipanciera tiene wna apreciable
influencis &n el grado final de supervivencia

smpresari &1,

Hne relacidn entre la politics de corto plazo v la
reetricoci 8n externa tiene que  tomar e cuents las
oRCl ones sefal adas poirgue  parecen ipfluir e 1la

estructura de producci on de distinta manera.

Desde el punto de vista del resultado sobre las

gxpartaciones no tradicionales, en @l case apsrturista,

ta prictidad de enportacidn no tradicional se centra en
el procesaniento de recuwrsos natuwrsles que no necesitan
protecci an. La crigis de los sectores protegidos e=s
deseada vy sirve de macanieno de control pelitico v de
seleccidn darwiniana egliminandc las eOprecas MmMENOS
eficientes de aldunas ramas ¥ ramas enteras de

actividad coms &1 sector  automotriz en 1 cazso de
Chile.

Ern el casc de 1a politice devaluatoris e

inflacignaria =1 estimulo a la sxportacidn manufactwera

proviene de la reduccidn del mercado interno v de los
baios castas marginales resultantes. Ez la misma
itndustria protegida la que inicia l1a exportactdn.

Cuando  la madurgz competitiva es bhaja, este dindcio es
noeG guraderc v con lag reactivecisn ¢ la desands

interna se termina recavendo e la exportacidn de

-4
i
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productos manufacturados a partir de recurscs natuwales
de calidad excepcional. La rentabilidad interna en l1a
produccidn industrial metalmecanics, por ejemplo, es muy

Csuperior & la externa.

La devaluacidn resal tiene el efecto recezivo
coanocida  sobre las remuneraciones vy sghre la economia.
La recesién generada es, a la ve:, regresiva en 1o que
& distribucion del ingreso se refiaere, La rentabilidadv
es oprotegida v s=e mantiene mucho mejor que las ventas v
las  renuneraciones reales. FParte de la politica des
pratecci dn ge las empresas consiste justamente &n
minimizar las guiebras en wun cantexrtao de reduccidn de
la demeands interna. La devaluscidn, al proteger al
mercado internoe de la competencia externa, no  hace
necesaria la inversion gue =1 resultsa més necesaria en
2l casg de una agudizacién de dicha competencia enterng

an la opcidén aperturista.

Con laz devaluaciones = geners &1, una situacidén

‘de "paralisis" empresarial gue, a menudao, no da lugar a
1& quiebra vy que impulea hacia la especulacidn
financiera comoe defensa v aportunidad. Los recuwrsos
para ello provienen del asumentc de los margenes de
ganancia generados  en los momentos de sceleracidén

inflacionaris cuwando los precios suben mucho més répido

gque las remuneracicnes v otros costos internos., El1 que
1a demands ses, en buena parte, a la ver costo permite

matar dos pdjaros de un misma tiroy ajustar el sector

externo v reduciy costos. El ajuste externc se convierte

gr un protector de la rentabilidad de B eSas QU
auiedan "congel adas™ & 1& EEpEr & de e ores
circunstancias. la corisis de gste tipo, noe parsce

destruir  tanta capacidad productiva como la aperturista,

o
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ni estimula & cambios tecnol égicos al tener garantizado
el agercado compatible con 1a disponibilidad de divisas.
La estructura  industrial abastecedora del mercado
interno estd generalmente lejos de la competitividad
necesaris para pasar, gracias a une poli{itica cambliaria v
de comercio exterior, a2 uita situacidn de euportadora
potencial. Las politicas devaluatorias generales cumplen,
por ello, mucho meior 1 rol protector v, paradéiicamente
recezivo-paralizante, e 2] rol promotor de
euportaciones. El1 resuwltedoe es, entonces, pardlisis
inmediata v  estructural vy retrocese relative a las
economi as  competidoras de la economisa peruana en un

cantexto pelitice interno crecientemente conflictiva.

Le apcidén  adecuada de politics, en un  cantexto
similar a1 de las economias latincamericanas, deberia
evitar ambos efectos estructuralesiel de destruccidn v
2l de paralisiszs. Ello implica, coma venimog sefalando a
1o largo del trabsjo, unae politica més desagregada v
selectiva. Las opoiones generales basadas B ia
utilizacidrn de unose pocos aectanismos de mercado v escaso
camponente movilizador social vy canciente llevan &
callejones sin exlida civilizada, esta es, can costos
muy altos. Las opciones aperturistas, agravan demasiado
la situacidn del eamplec v sigen un régimen politiceo
autaritaric ox alagdn contexto traumdtico,. Las
devaluatorias llegan & rvresuliado similtar en 1o aque &
costa zacial ze refiere v Cierran paraspectivas
econdmicas de largo plazo. En conercuencix, hay gue
aoptar por una ruts distints & las dos tipificadas, el
debate o puede =zeguir siegnde entre estos tipos de
opcitn. Nos parece cue la opocidn de politics de corto
rlaro tiene que incorporar enplicitamente Ly

importantes aspectas de . selectividad tratando de
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ingentivar expoartaciones precisables de antemana vy
reduciendo  tanto la recestdn interna comc &1 abandono
de la inversitn v de la modernizacidn necesarias.

7.— La selectividad tiene gue
desarrallarse concentranda las paliticas en obhjetivos
gecspeci ficos, con atencidn a lps aspectos micro v macyro
pcantdmicos.  Urna selectividsad basada, por  ejemplo. en
ramhios en 1a distribucidn de la demands +inal agregads

aeaguiran un ahorra de divisas suficiente como pars

i

t

ad

generasr  postbilidades sigrficativas de nuevo crecimiento.
Piguiniz vy Tavars 198%) . lLas  ohietivos de HE:
celectividad tienen gue toamsyr en ceenta el largo plazo,
eeto ez, la potencialidad futura de las importaciones
ern  términos de desarrollo de caparcidad productiva. bLa
distincidn bienes de consumc-hienes de capital, por
eijemplo, PEVECE Mas tmportante  gue la de bienes
gsenciales AV s Ta esenciales, S6lo en circunstancias

rececivas et nltima dietincidn es fundamental .

8.~ 8& ha sefaladoe regetidas veces gque én
1a relacidn devaluacidn~inflacidn la elevacidn de
salarigse es un factor de primera impoartancia v gque, en
CONSecUEncia, &6 necesaria  whna peolitica salarizl que
comtenga  tal slevacidn.  La realidad nos paregce que es
atre. Tanto el enfogue gue privilegia el ral de las
remineraciones en la presidén de costos como el que

privilegia su ol en el evceen de demanda  terminan

sefal ande que la reduccidn de salarios es condicién de
dvite en la politica anti-inflacionaria. A nuestro
Juiciao el rel principsl de las salarios es distinto &

ambos v opera sobre las condicliones generzles de 1x

poanomi & sabre todoe por etro canal. La devaluacién



presiona costos importados v eleva el capital necesaric
para reponer stocks pero, &1 mismo tiempo, eleva 1a

proteccidn  externa. Ambas cosas juntas proveen el impulsc

de costos v la posibilidad de mercado a 1a elevacidn de
preciags por log empresarios, £l resultado 25 una
elevacian de precios supericor a la gue se justidicaria

51 =dlo ze trasladaran los mayores costos al precio de
venta. Esta elevacidn, defensiva de sz rentablilidad
actual vy futura,_ gengra una situacidn de defecto de
denanda nominal qoe es la gue da lugar & la recesidén que
normalments sigue a la aceleracidn inflacionaria. La
inflacidn con  recesi én tendria comt origen este
desfase sBntre oferta nominal elevada v demanda nomimal
rezagads. Este deefase viene con une redistribucidn del

i
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G
gresg haclia las ganancias que son el tnico componente
del valor agregado gue se sleva sigultineamente con el
salto inflacicharic. La propensién a consumir se reduce
por  ese smedio. También se reduce dicha propensidén por el

enor ne ingresg transitorio que se acumula en las manas
de los vendedores netos, =obre todo de aguellos que
venden articulos con elasticidad—precio baja. El salto
inflacionarioc wvacis tntcialmente los bolsillos de los

comnpradores netog al tener que enfrentarlio con ingreszos
noeminales no reajustados v reduce la demanda resl. En
urs  contexrto especulative financliero vy  comercial, tos
ingresos  transitoricos se dirigen +dacilmente &l mercado de

délares o de algdn recurso alternative inderado,

El sxlaric en este escenarioc no ese un factor de
2Yocrsn de capacidad de compra sing, todo la contrario,
urn factor de recesidn,. Su posterior elevacidn nomsinal
nos  parecs que dJdetermina algo distintae que el nuevoe
nivel de inflaclidn. En primer lugar, es3  elevacion

influye g el nivel de receeién resultante de la



devaluact én Yy  &n el rnivel de reduccidn de las
importaciones. En segunrdo  lugsr, cuante mayor sea 1a
reduccidn de las impaortaciones menor presidén halw i sobre
la tasa de cambio vy la inflacidon tenderd & reducirse.
Fl impaclo primnero s, a nuestro juicic, zpbhre el nivel
de importacionee v =dlo a traves de el sohre 1a
inflacian.,

El otro impacto e sobre el margen de ganancia v &
través de su elevacidn sobre la pasibilidad de reducir
precios respecto de los vigentes en el mercado mundial.
Este efecto 2 camplamémtaria. de las que acentdan el
costo de la produccidn marginel  en oun contentos de
recesi n interna con  mantenimiento de costos +ijos. La
subida tie cxlarios nominal es despues Gel salto
inflacionaric, aumsnta 821 mercadoe interno vy réduce 1a
rerntabil idad de las vent as =12} el exterior
similtédneanente. El i{impetu . exportador prueba asi B
artificialidad.

Este enfoque coloca el problema de los salarios

reales  en otro plane qgue &1 uswal donde el nexo
salario—- precic es directo v la palitics antisalarial
inevitable. A nuestro Juicie, l1a adecuacidén a la
recstriccidn externa tiene otra opoidn distinta & 1a

concentracidn del efecto recesivo en los zalarios. Una

politicea selectiva de importaciones que lagre A
reduccién  de manera cooncientemente ordenads prar s
mantener las  importacipnes imprescindibles para la
" canasta salarial permitiria reducir 286 efecto

inflacionaric ge los salarios manterniendc swu nivel
adquisitive. L& selectividad se hace compatible asi con
U distribuci drn mas eguitativa del ingrecso. E1 nivel

de salarios tiene, sin duda, un efecto de costcoc vy wno
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de  demands, perc Bl primere no refleja cuantitativamente
la elevacidn de precios vy 28l sirve como justificacion
paRFa gsx  elevacidn inCluyendo las expectactivas. En
cuanto demanda, lome | salarios tienden &
zistem&ticanente rezagados cuando ta inflacidn s eleva v
agelantados cuando la inflacidn =0 rFeduce. La capacidad

adquisitiva de los trabajadores como factor de demanda

e

iene  una evoluci dnrn claramente anti-inflacionaria v no
pusde  ser un factor causal. Por otro lade, un exceso de
demands guedeigenerar inflacidn con estancamiento pero,
ceteris paribus, no  une casda en la demanda real y en
la produccidn. En resusen, la politica de ajuste por
devaluwacianes genera una distribucidn del ingreso  que
es regreziva & inutil &1 desincentivar la inversidén vy
gensrar  uns masaz de recuwrsos sin otro desting posible
que 1a especulacidn v la presidn financiers no-comerci sl

sobre las divisas.

.- La masa de recursos disponibles pars
1a especul aci dén IOV ene, &1 szta hipétesis de
interpretacidn, del aumento ariéinal de  mérgenes de
ganancia v de sy falta de use productiveo posterior. La
elevacidn de precios, Jjustificada segin ' 1a necesidad
posterior de mantener los activos, se btraduce en  un
fondo de libre disponibilidad gue luego o =e utiliza
productivamente para reponer el mismae nivel de stodks

debido a la driastica reduccidn de 1a demanda internz.

En general, como sedslamos antes, la aceleracién

inftlacionaria concentra rapidamente fondos liquidos  en

las vendedores netos v se los quita a los compradores
netos  que son mucho mas  numerosos v dependientes de

ingresas nominalmente fijos v depreciados. Esta situacidn



ae

expresa en un deterioro de la

del ingresc gue si® opera sobre el

distribucidén funcional

equilibric externoc.
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