Carta al lector

El primer articulo, “Competividad y Flexibilizacién Laboral en la Argentina de la Con-
vertibilidad”, tiene por autor al joven tesista y becario de Conicet, Herndn Morero. El articulo
analiza las politicas de competitividad implementadas durante el Plan de Convertibilidad. En el
trabajo, se muestra como en ellas subyacia una nocion de competitividad ortodoxa que desembocé
en politicas de flexibilizacion (desregulacion, apertura indiscriminada y flexibilizacion laboral) que
acabaron por socavar precisamente la competitividad. Ademds, se analiza ese fracaso apelando a
una concepcion “realista” del fendmeno, con raices tedricas en la economia evolucionista y eco-
nomia del conocimiento.

El segundo articulo, titulado “Desequilibrio Global y la Guerra de Monedas” lo debemos a
las plumas de Javier Milei (profesor de Economia Monetaria en la UADE) y Nicolds Federico Kerst
(profesor de la UBA). En este trabajo se aborda la problemética del desequilibrio global, que desde
la eclosion de la crisis financiera internacional ha adquirido importancia creciente en el debate
econémico a nivel mundial. En funcién de ello, se presenta en primer lugar un marco normativo
para explicar la naturaleza de los desequilibrios. A continuacion, describimos brevemente la evolu-
cién la economia global luego de la crisis, dejando de manifiesto la bifurcacion en la recuperacion
de los distintos grupos de paises. Luego, como resultado de los analisis precedentes, se plantea un
modelo simple de teoria de los juegos que demuestra como un problema de incompatibilidad de
incentivos podria derivar en una guerra de monedas. Por Gltimo llegan las conclusiones, donde se
destaca la necesidad de trabajar de manera coordinada para encontrar una solucién robusta y
sustentable en materia de crecimiento tal que se maximice el bienestar global.

Esperando que estos muy buenos articulos sean de su interés, nos despedimos hasta el pro-
ximo numero, augurandoles a todos un afo 2011 pleno de logros.

Alberto José Figueras
Director Asociado
(Setiembre 2010)
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Sinopsis

La Economia Publica trata una serie de cuestiones que preocupan a la sociedad civil y que revistan
como temas a resolver por los gobiernos y los especialistas: los desafios de los procesos inacabados de inte-
gracion regional, las dificultades a vencer para armonizar sistemas tributarios, las normas de responsabilidad
fiscal, la influencia del marco politico-institucional en el desemperio de los gobiernos, los efectos de las trans-
ferencias intergubernamentales, la adecuada provision de bienes y servicios publicos, y las politicas que pro-
muevan un uso eficiente y sostenible de los recursos naturales, entre otros. Estos interrogantes encuentran
tratamiento en los trabajos incluidos en la presente coleccion, cuyas variadas aportaciones reflejan los avan-
ces en las lineas de investigacion y, sobre todo, las experiencias propias dentro de los respectivos marcos cul-
turales de la Argentina y Espana, que se pueden compartir en un intento por encontrar soluciones de politica
economica adecuadas para enfrentar problemas comunes.

La riqueza que se deriva de la heterogeneidad de estas investigaciones y la actualidad inherente a la
propia naturaleza de éstas justifican su publicacion con el objeto de facilitar la diseminacién de los resultados
obtenidos. El propaésito de Economia Puiblica de Argentina y Espaiia es, precisamente, colaborar con esa empresa.
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COMPETIVIDAD Y FLEXIBILIZACION
LABORAL EN LA ARGENTINA DE LA CONVERTIBILIDAD*

MORERO, Hernan A.
(CONICET ~ C.EA.y ECE-U.N.C))
hernanmorero@eco.uncor.edu

I. Introduccién

La década de los noventa se caracterizd en
nuestro pais por un ambicioso conjunto de re-
formas estructurales conocidas como el Plan de
Convertibilidad. Respecto al mismo, hay autores
que sostienen que su derrumbe se debid, entre
otros aspectos, a la falta de competitividad de la
economia argentina (Arriazu, 2003; Chudnovsky,
Lopez y Propato, 2003; Schenone, 2003; Beker y
Escudé, 2007; Tejerio, 2001; Lafferriere , 2001).
Creemos que ello no paso desapercibido por los
“hacedores de politica” y en el presente trabajo
tentaremos analizar las politicas que se empren-
dieron para afrontar las falencias de competitividad
que adolecia el pais.

La hipdtesis central del presente ensayo
es que subyacia una nocién de competitividad
estrecha que desembocé en politicas de flexibili-
zacion (desregulacion, apertura indiscriminada
y flexibilizacion laboral) que acabaron, al fin, por
socavar del todo la competitividad del pais y
sepultar la sostenibilidad del Plan. Por otro lado,
creemos que una vision mas realista del fend-
meno de la competitividad permite comprender
este fracaso y ser guia para que no se cometan
similes errores.

En la siguiente seccién exploramos el
concepto de competitividad desde dos visiones
tedricas: la economia ortodoxa y desde la pers-
pectiva evolucionista. Acto seguido, en la seccion 3,

presentamos lo que constituyeron durante la
década de los noventa las politicas que engloba-
ban acciones para mejorar la competitividad.
La seccién 2 nos permitira, en esta instancia,
comprender cuél fue la perspectiva tedrica
subyacente a las politicas implementadas, por
un lado, y una acotada explicacion del fracaso
de las mismas, en la seccién 4, a la luz de la eco-
nomia evolucionista.

IL. ;Qué es la competitividad?

En un sentido bien amplio, la competiti-
vidad es la capacidad de una empresa, un sector,
una economia nacional, de afrontar la compe-
tencia a nivel mundial (dentro y fuera de las
fronteras territoriales), en el sentido de la capa-
cidad de un pais de vender en los mercados ex-
ternos, asi como la capacidad de defender el
propio mercado doméstico como respuesta a una
excesiva penetracion de las importaciones
(Chesnai, 1981). A continuacion presentaremos
dos conceptualizaciones bien distintas de la com-
petitividad y sus fuentes, lo que nos significara
tocar accidentalmente aristas de la economia in-
ternacional ortodoxa y de la teorfa evolucionista
de la firma.

La competitividad desde la economia ortodoxa

Desde la perspectiva ortodoxa, el término
competitividad internacional se utiliza en para-

* Una version de este articulo fue Fresentada en la Reunién Anual de de la Asociacion de Economia para el Desarrollo de la Argentina

2009: “Oportunidades y Obstécu
bido

comentarios alli recibi

os para el Desarrollo de Argentina. Lecciones de la post-convertibilidad”. Agradezco todos los
s, especialmente los del Lic. Bertoni, asi como los comentarios previos a la presentacién del Dr. Visintini, en

el marco del Doctorado. Toda omisién u error es responsabilidad exclusiva del autor, el que puede ser contactado a la siguiente

direccién de e-mail: hernanmorero@eco.uncor.edu
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lelismo del concepto “‘de estructura de ventajas
comparativas’. Asi es que “dentro de este enfoque,
una nacion tiende a exportar aquellos bienes
que mejor utilizan sus factores disponibles y a
importar otros, o lo que es lo mismo, exportan
aquellos bienes en los que gozan de ventajas
comparativas” (Chudnosky y Porta, 1991).

Dentro de este enfoque podemos encon-
trar dos medidas de la competitividad. Por un
lado, el indicador de las Ventajas Comparativas
Reveladas, que relaciona la participacion relativa
del pais en el mercado mundial de cada sector
con su participacion en el comercio mundial
total. Al mismo, subyace la idea de que, a priori,
una economia posee sectores que son mas com-
petitivos y otros que son menos, en un momento
determinado del tiempo. Es decir, la nocién de
competitividad es fundamentalmente estatica:
se tienen sectores competitivos o no se tienen,
no se pueden crear ni pueden mutar.

Sus raices se hallan fundamentalmente
en la teorfa pura de comercio internacional, cuya
version moderna es la de Hecksher-Olhin-
Samuelson. Desde esta perspectiva, los bienes
fluyen acorde a la abundancia relativa de los fac-
tores en los distintos paises. Bajo esta perspec-
tiva “(...) el iinico elemento de politica relevante
es permitir la libertad del comercio para que el
pais se pueda beneficiar al mdximo de su
participacion en el comercio internacional”
(Chudnosky y Porta, 1991). Veremos que este
es un aspecto saliente de las politicas implemen-
tadas durante la convertibilidad.

La segunda medida de competitividad en-
marcada en este marco conceptual, es el enfoque
tradicional basado en los costos laborales y el
tipo de cambio. Este enfoque “(...) se basa en un
modelo en el cual la evolucién de la participacion
de un pais en un mercado es funcién inica-
mente de los diferenciales entre la evolucién de
sus precios de exportacion y la de los precios de
sus competidores en ese mercado” (Chudnosky
y Porta, 1991). En ello, se utiliza también alguna

medida de competitividad en base a costos, mas
precisamente, en base a costos laborales unita-
rios. Ambos factores se convierten a una unidad
de referencia comun, via un tipo de cambio real
efectivo o de paridad de poder de compra. La idea
subyacente es “(...) que la evolucién relativa de
los precios de exportacion de los productos de un
pais expresados en ddlares, (...) la competitividad
de un pais, depende al menos en el largo plazo de
la evolucion relativa de los costos laborales
unitarios y de la evolucion del tipo de cambio”
(Chudnosky y Porta, 1991). Desde esta concep-
cion, el concepto de competitividad esta limitado
a la nocion de productividad y disminucion de
los costos.

Desde esta perspectiva, las recomendacio-
nes de politica se vinculan al control de algunas
variables macro por parte de los gobiernos. En
particular: i) otorgarle importancia a las deva-
luaciones (politica vedada durante la convertibi-
lidad), y ii) orientar la politica econémica en
funcién de reducir los costos laborales unitarios,
actuando sobre los salarios, y en ocasiones tam-
bién sobre la productividad laboral. En la seccion
siguiente veremos, también, que este segundo
punto es un aspecto saliente de la politica de
competitividad durante la segunda mitad de la
década de los noventa (sumado a otros focos de
reduccion de costos, via privatizaciones y abara-
tamiento de importaciones).

La concepcion de competitividad implicita
en la teoria ortodoxa del comercio internacional,
pone el acento en el plano macroeconémico, pero
presuponiendo adaptabilidad automatica de la
micro. Subyace la idea de que a un conjunto de
buenos estimulos macros, asociados a los resul-
tantes de la libre determinacion de los precios,
las empresas reaccionardn casi automdticamente,
adoptando las practicas mas eficientes, puesto
que son optimizadoras.

Por ejemplo, la teorfa econdmica neoclé-
sica convencional parte de una concepcion de la
empresa segun la cual los agentes econémicos
son sujetos que maximizan en condiciones de in-
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formacion perfecta o certeza probabilistica, en un
medio sin incertidumbre real'. Aqui se supone
que el capital es maleable y la tecnologia un con-
junto exhaustivo de técnicas productivas que
pueden ser escogidas sin dificultad a costo nulo,
respondiendo a la maximizacion del beneficio
(Solow, 1963). Se supone ademas que las técnicas
se ordenan univocamente en funcién a los ren-
dimientos decrecientes de los factores y de ello se
deriva que existen correspondencias univocas
entre precios de los factores, de los bienes e in-
tensidad factorial (Samuelson 1962). Asi, al pasar
de relaciones beneficios/salario elevadas a otras
mas bajas, los agentes cambian las técnicas con
uso intensivo de trabajo por otras con uso in-
tensivo de capital y se excluye la posibilidad de
recambio de técnicas, o reversibilidad en la
intensidad factorial. La eleccion de técnicas y su
reemplazo ante cambios en las condiciones de
distribucién se efectiia en forma instanténea a
cambios en los pardmetros macro y no exige un
proceso de aprendizaje (Yoguel, 2000b). Esta es
la visién que subyace a la nocién que maneja la
economia ortodoxa de la competitividad.

En este contexto, el énfasis en la eficiencia
estatica de los recursos y la competitividad deriva,
entonces, en la liberacion y flexibilizacion de los
mercados. Se asume que la competencia deriva en
el uso eficiente de los recursos, “(...) como corola-
rio de que la libertad de los mercados es la forma
de optimizar la asignacion de los recursos. Asi, la
tinica recomendacion de politica es la promocion
de la libertad de comercio y la desregulacion de
los mercados para que, via aumento de la compe-
tencia, cada pais asigne sus recursos en funcion
de la dotacion relativa de factores.” (Yoguel 1997).

La aprehensi6n evolucionista de la competitividad

Desde la perspectiva evolucionista la
competitividad de una nacién se alea a la com-

petitividad de las empresas que operan dentro de
dicha nacién. Sin embargo, desde la aprehension
evolucionista existen tanto determinantes
enddgenos a la firma, como exdgenos. Aqui,
la empresa es vista como una estructura orga-
nizativa real compuesta por un conjunto inte-
rrelacionado de seres humanos, que posee
activos acumulados de diverso tipo (principal-
mente en la forma de conocimiento), determinadas
motivaciones principales y, fundamentalmente,
una historia (Motta, 2004).

Las firmas, por su parte, desarrollan ruti-
nas y habitos de comportamiento que constituyen
el principal elemento de permanencia y herencia
instalado en la memoria organizacional. Las ruti-
nas constituyen el comportamiento racional de la
firma. Ante un contexto que involucra cambio
constante e incertidumbre?, lo mejor es seguir
reglas relativamente estables de comportamiento
producto de la experiencia y apelar a hébitos de
comportamiento instituidos. Aqui, las rutinas
son el resultado del proceso de aprendizaje
historico que las firmas han emprendido. En ese
sentido, la empresa es vista como un cimulo de
conocimiento, tanto codificado como tacito®. Este
conocimiento reside, principalmente en los indi-
viduos, y la empresa constituye el espacio que
viabiliza tanto la socializacién del mismo al
interior de la organizacion, como el espacio
donde este conocimiento se crea, al poner en
contacto a los trabajadores con el proceso produc-
tivo. En este contacto se crea un conocimiento que
es la fuente de competitividad de las firmas.

Por su parte, las empresas se embarcan en
procesos de bisqueda y de aprendizaje, bajo la
consideracion de que es posible obtener mayo-
res beneficios merced a variacion en la forma en
que mejor sabe hacer las cosas (las rutinas) vy,
también, producto de la presion competitiva del
ambiente y oportunidades que genera. De este

1- Siguiendo a Keynes: “por conocimiento ‘incierto’ (...) no me refiero meramente a una distincién entre lo que es conocido con
certeza y lo que es'meramente probable. El juego de la ruleta no esté sujeto, en este sentido, a la incertidumbre (...) éconcepto que,

en cambio, se refiere a situaciones| donde no hay base cientifica sobre la cual formar cualquier calculo probabilistico.

no sabemos” (Keynes, 1937).

encillamente,

2- Incertidumbre real, no riesgo o incertidumbre “;(Jrobabilfstica” (Knight, 1921).

3- El conocimiento tacito puede definirse como

...) aquellos saberes y conocimientos que tienen los individuos pero que no

se pueden definir correctamente ni expresar completamente, ?ue no son codificables en manuales de procedimientos ni publicaciones

de otro tipo, que difieren de persona a persona, pero que en
tienen experiencias en comun” (Motta, 2004).

orma significativa son compartidos por colegas y colaboradores que
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modo, sobre la base de su conocimiento acumu-
lado y activos especificos, emprenden procesos
de aprendizaje en las cercanias de sus competencias
acumuladas. Producto de estos continuos proce-
sos de btisqueda y aprendizaje, la firma acumula
determinadas competencias que gozan de una
especificad dada por la historia de la empresa
y la particularidad de sus elementos organi-
zativos. Estos aspectos hacen que sus competen-
cias sean dificiles de transferir e imitar entre
empresas, y constituyen una de las principales
fuentes de diferenciacion y de competitividad.

En funcion de ello, siempre existe en el
seno de la estructura productiva y sectorial una
gran diversidad de estrategias empresariales. Las
estrategias difieren firma a firma debido a que
las empresas poseen historias distintas, distintas
capacidades y realizan distintas interpretaciones
de las oportunidades econdmicas y restricciones
que les impone el ambiente. Las capacidades de
las firmas estdn amalgamadas en su estructura
organizacional, la cuél estd en mejores condiciones
de facilitar el desarrollo de algunas estrategias
en lugar de otras*. De este modo la estructura
organizacional de la empresa condiciona las
estrategias que la firma puede llevar adelante, al
mismo tiempo que la estrategia de la firma
puede ir mutando la estructura organizacional de

7”5 :

la empresa. La firma no es una “caja negra”® inmu-
table atemporal: es un sujeto historico estructurado
y estructurante, capaz de modificarse a si mismo y
sujeta constantemente al cambio del ambiente,
pero que también, mediante su continua mutacion,
puede generar variaciones en el ambiente. Varia-
ciones que, de hecho, pueden magnificarse y

generar importantes cambios macroscopicos.

Por tltimo, las rutinas y habitos de com-
portamiento de las empresas estan sujetas a un
proceso de seleccion por parte del ambiente que
no tiene porqué ser progresivo bajo algin crite-

rio de eficiencia productiva. Las rutinas, compe-
tencias y estrategias seleccionadas por el ambiente®
son aquellas mejor adaptadas a las condiciones
imperantes en un momento histérico determi-
nado. Lo que constituye mejor adaptacion tiene
en cuenta la diversidad de aspectos que entran
en la competencia de las empresas y constituyen
las dimensiones de su competitividad (localizacion,
publicidad, servicios de atencidn, etc.). No existen
criterios de eficiencia Gptimos a priori y de ningtin
modo el mercado opera necesariamente a favor
de la eficiencia productiva: es completamente
posible que las pricticas mds eficientes no sean
seleccionadas en un momento determinado y se
extingan, como que las pricticas ineficientes si
lo sean y se expandan por la estructura econdmica.

A diferencia de la teorfa ortodoxa, que
concibe a la tecnologia como posible de ser
aprehendida por un artilugio matematico que
relaciona funcionalmente inputs y outputs, la
economia evolucionista conceptualiza a la tec-
nologia como una “amalgama” de conocimiento
que es en parte transferible y articulado, y en
parte, es tacito y especifico a la empresa. Este
conocimiento se materializa en los distintos
tipos de rutinas que lleva adelante la firma y no
son, por la importancia de lo tacito, perfecta-
mente transferibles.

Entonces, en economia evolucionista los
patrones de especializacion en el comercio inter-
nacional dependen de las capacidades tecnoldgicas
e innovativas de las firmas del pais en cuestion.
Aqui, las capacidades o competencias de las
empresas abarcan los conocimientos y habilidades
desarrolladas por las empresas que determinan
qué tipo de actividades pueden desarrollar efi-
cientemente. Los recursos con que cuentan las
empresas de un pais no se reducen a informacion
y equipos técnicos, sino que también abarcan las
formas de gestion y organizacion, las rutinas y
los patrones de conducta. Es decir, también

4- Este es un elemento claramente Lamarckiano: las capacidades que se usan son las que se desarrollan, las que no se usan se atro-
fian. El conocimiento es un recurso muy particular, en el sentido de que en lugar de extinguirse con su uso, se reproduce.
5- Los evolucionistas sostienen que la economia ortodoxa trata a la empresa como una “caja negra’ donde lo que ocurre dentro de la

misma es todo un misterio.

6- En muchos casos existen otros mecanismos de seleccién tan o mas importantes que el mercado, sin embargo, el mercado suele
constituir el principal de ellos tomado en cuenta dentro de la disciplina econémica (Motta, 2004).
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dependen de la cultura organizacional y las
caracteristicas del ambiente. De este modo,
las competencias no dependen, exclusivamente,
de recursos estéticos (como informacion o equi-
pos técnicos), sino que dependen de un cimulo
de recursos dindmicos: las capacidades para
crear y sostener diferencias tecnoldgicas a lo
largo del tiempo.

Por un lado, los patrones de comercio
dependen de caracteristicas a nivel de la firma y,
por otro, dependen de aspectos que se ubican a
nivel del ambiente en el que se desenvuelven las
empresas. Este aspecto de la importancia del
ambiente es mas destacado por los evolucionistas
que por los ortodoxos, para los cuales éste gene-
ralmente se reduce a la seguridad juridica de
los derechos de propiedad privada. En cambio, los
evolucionistas sefialan que existe un conjunto de
factores que influyen sobre la capacidad innova-
tiva de las firmas y la diferenciacion de conductas
empresariales, compuestos por la red institucional
que sostiene la actividad productiva e innovativa
de las empresas, el marco regulatorio y la cualidad
de las relaciones que tienen lugar al interior de la
misma. De este modo, las politicas que se des-
prenden de las teorias evolucionistas del comercio
internacional apuntan a fortalecer la virtuosidad
y sinergias que emanan de este tejido institucio-
nal, fundamentalmente al fortalecimiento del
Sistema Nacional de Innovacion.

Cerrando, Chesnais (1986) sostiene que
“(...) la competitividad internacional de una
economia nacional estd construida sobre la base
de la competitividad de las firmas y es, en gran
medida, una expresion del dinamismo de las
firmasy de su capacidad de invertir y de innovar”
(Yoguel, 1997). En ese sentido, la manera en que
la politica del gobierno afecte estas capacidades
micro afectard, en suma, a la competitividad de la
nacion. Asi, un marco regulatorio que ofrezca a
las empresas un horizonte temporal de planea-
miento estable favorecera su capacidad de invertir;
un marco de regulacion laboral que favorezca la
estabilidad generara un entorno favorable a
la circulacién de conocimiento al interior de las
empresas y asi, una mayor capacidad de apren-

dizaje y de introduccién de innovaciones, una
mayor competitividad; un marco de reglas de
juego que estimulen el flujo de conocimiento
entre empresas de la misma region generara
sinergias entre sus competencias y mejorara su
capacidad de competir con empresas foraneas; un
entramado de instituciones en ciencia y tecnolo-
gia que se interrelacione fluidamente con el
aparato productivo sera una fuente de ventaja
competitiva respecto a otros paises; etc. En suma,
entornos que favorezcan la estabilidad, intensi-
dad y cualidad de los flujos de conocimiento
(codificado y tdcito), al interior de las empresas,
entre las firmas (a través del desarrollo de redes
productivas, formas de cooperacion inter-firma,
etc.) y entre éstas y el entramado socio-institu-
cional (aspectos que hacen al Sistema Nacional
de Innovacion), favoreceran la competitividad de
la economia de una nacién.

I1I. El Plan de Convertibilidad y la compe-
titividad

La Argentina vivié hacia el ocaso de la
década de los ochenta un proceso hiper inflacio-
nario que llevé la sociedad a un estado de ano-
mia social tal que los margenes de tolerancia con
la politica alcanzaron niveles nunca vistos en la
historia argentina. En este contexto, el gobierno
de Menem aprovechd la situacion para emprender
un conjunto de reformas estructurales de la
economia. El Plan de Convertibilidad se trat6 de
un conjunto de reformas estructurales cuya
composicion puede sintetizarse del siguiente
modo: la Ley de Convertibilidad, la apertura
indiscriminada, la desregulaciéon y un amplio
proceso de privatizacion. En general, la reduccion
de la participacion del Estado en la economia y
el desmantelamiento de los principales instru-
mentos del modelo de sustitucion de importa-
ciones de la posguerra.

Este mix de reformas estructurales ge-
nero la suficiente credibilidad como para que se
elevase sustancialmente la tasa de entrada de
capitales al pafs, aprecidandose el tipo de cambio
real (ver Grafico N° 1).
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Gréfico N° 1
Tipo de Cambio Real Multilateral

a) TCRM con Socios en Exportaciones
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b) TCRM con Socios en Importaciones
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Fuente: Escudé, et al. (2001) en base a FMI 'y Ministerio de Economia

La sobre valuacion de la moneda afectd
la produccion local aumentando brutalmente la
competencia de las importaciones y constituy6
uno de los pilares de la politica de apertura. Re-
percutio en la balanza comercial con resultados
negativos en los primeros afios hasta 1995,
donde la caida del ingreso hizo disminuir fuer-
temente las importaciones y las exportaciones
crecieron. Luego de un tenue resultado positivo
en 1996, la balanza comercial mostro persisten-
tes déficit en los afos siguientes.

A comienzos del Plan, el déficit en cuenta
corriente pudo ser satisfecho con repatriacion de

activos en el exterior, el influjo de capital que
acompand el proceso de privatizaciones y deuda
externa (ver cuadro N° 1). Sin embargo, estas
fuentes son limitadas e insostenibles en el me-
diano plazo. La sostenibilidad del Plan dependia,
al final de cuentas, de una mejora substancial de
la competitividad, a fin de sustentar un influjo
de divisas estable.

El Plan de Convertibilidad implementd
un esquema de funcionamiento de la economia
que hacia depender al nivel de actividad interno
del influjo de divisas extranjeras al pafs, puesto
que establecié un régimen que monetizaba au-

Cuadro N° 1
Fuentes de entrada de capitales (1991-1993)
(millones de ddlares)

1991 1992 1993 91-93
Total 3522 11927 16537 31986 100.0%
Repatriacién de Activos 3637 4164 7282 15083 47.2%
Privatizaciones 1974 1761 3292 7027 22.0%
Crédito Comercial 1766 3209 2035 7010 21.9%
Organismos Internacionales -3855 2793 3928 2866 9.0%

Fuente: Carlos Rodriguez (1995)
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tomaticamente el ingreso de divisas, expan-
diendo el crédito interno con la entrada y con-
trayéndolo con la salida. Asi, si estas fuentes de
entrada de divisas que, en un principio, cimenta-
ron un periodo de crecimiento de la economia
tenfan un limite (repatriacion de activos, ingreso
de divisas por privatizaciones y crédito externo),
la sostenibilidad del modelo como estrategia de
desarrollo descansaba en el perfeccionamiento de
una fuente sostenible de ingreso de divisas, en
una mejora continua de la competitividad inter-
nacional. Las autoridades eran bien concientes
de la importancia de esta cuestion.

El Plan puede dividirse en dos conjuntos de
reformas (Garcia Delgado, 1997). La primera
reforma involucrd, junto con la estabilizacion del
tipo de cambio, las privatizaciones, la apertura
irreflexiva de la economia y el proceso de desre-
gulacion. En esta seccion se argumenta que
subyacente a este cimulo de politicas estaba la idea

que (conjuntamente a otros objetivos) se estaba
llevando adelante una politica de competitividad.

El gobierno coincidia con el diagnéstico
de que mejorar la competitividad era de vital
importancia para la sostenibilidad del Plan.
Como senialan Gerchunoff y Lucas Llach hacia
mediados de 1994, si bien el gobierno “(...)
relativizaba la alarma causada por el déficit
[comercial] (...) daba muestras de que conside-
raba problemdtico el efecto de la apreciacidn
cambiaria sobre la competitividad”. Y, en esa
direccion como estaba “descartada la devaluacion
(...), se tomaron caminos alternativos. La des-
regulacion de varios mercados, la reduccion o
anulacion de un sinniimero de impuestos inter-
nos, especificos y laborales (...) y la eliminacion
de aranceles a las importaciones de bienes de
capital fueron todos capitulos de una misma poli-
tica, destinada a mejorar la competitividad de la
produccion nacional” (Gerchunoff y Llach, 2003).

Cuadro N° 2
Las politicas de promoci6n de la competitividad

Eliminacién y rebajas de Impuestos

sellos y todos los contenidos en las tarifas ptiblicas.
con las provincias)
lemnte revertida en 1995

Desregulacién

* Decreto de desregulacién
* Decreto y ley de

Privatizaciones “competitivas”

saneamiento, puestos, ferrocarriles)

Promocién de las exportaciones

* Eliminacion de los impuests a las exportaciones, a los activos, a los débitos bancarios, al gasoil, a los
* Discriminacion o eliminacion de los impuestos internos y a los ingresos brutos (Pactos Fiscales

Rebaja de las constribuciones patrones en varias estapas. Reimplantada en 1996, luego de ser parcia-

* Decreto de desregulacion ( 1334/91) y complementarios.
el servicio de correos.
onorarios profesionales.

*Privatizaciones o conseciones con marcos regulatorios “adecuados” (energfa, eléctrica, gas, agua y

* Reestablecimiento de los reintegros a las exportaciones en base al esquema “ espejo”, igualador de
aranceles a las improtaciones y los reintegros a las exportaciones para cada posicion arancelaria.

Promocién de la productividad
4 X Fliminacién, parcialmente revertida en 1995, de los aranceles a las improtaciones de bienes
e capital.

Moderacién de las importaciones

_ ¥ Aumento de la tasa de estadistica al 10% para moderar el boom improtador y fortalecer la
situacién fiscal.

Fuente: Extraido de Llach (1998)
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Desde la perspectiva de Juan Llach’, el
gobierno puede influir sobre la competitividad
fundamentalmente afectando el contexto ma-
croeconémico. En suma, Llach considera que en
lo atinente a competitividad “la politica econd-
mica, por su parte, mucho puede contribuir con
el ‘atague a los costos’. Esto ultimo se consigue
cuando todas las actividades de la economia se
desarrollan en las condiciones mds competitivas
que sea posible y (...) cuando se eliminan los
impuestos distorsivos y se mantiene bajo control
la presion tributaria global” (Llach, 1998).

Llach expone claramente su punto de
vista de que la devaluacion estaba descartada,
pero de que politicas que afronten la competiti-
vidad eran necesarias. Asi, sostiene que “nues-
tro punto de vista era que la devaluacion era
ineficiente para atacar el problema (...)" y mds
adelante que “se recurrio, por un lado, a dar
vigor a instrumentos ya puestos en marcha,
como la desregulacién y la privatizaciones
competitivas. A ellos se agregaron nuevas
desregulaciones, rebajas impositivas y otros
incentivos que configumron, en conjunto, las

nuevas politicas de promocion de la competiti-
vidad” (Llach, 1998).

El Cuadro N° 2 resume lo que constituyd
el “programa de Cervantes”, lanzado hacia prin-
cipios de 1993, como primer conjunto de politi-
cas destinadas a mejorar la competitividad. Asi
es que desde un principio la cuestién de la com-
petitividad se consider6 central para el funcio-
namiento del Plan v, por otro lado, que la politica
apuesta a afectar la conducta de la empresas por
mecanismos nominales, por afectacién de los
costos (reducciones impositivas) y aumentando
la presion competitiva al sector productivo
(desregulacion y apertura). El mero objetivo de
todas las medidas se enfoca a disminuir costos y

a ellas subyace una concepcion de la competitivi-
dad exclusivamente como una cuestién de costos,
acorde a la vision ortodoxa de la competitividad.

Llach tenia la idea que “(...) la desregula-
cién era esencial para que la economia argentina
ganara competitividad (...)” y de que “esta
presion competitiva y las oportunidades de
inversion determinan que la productividad
crezca mucho mas rapidamente en nuestro pafs,
aproximandose asi gradualmente a los niveles
de productividad norteamericanos” (Llach, 1998).
La idea subyacente es que la micro operaria reac-
cionado automaticamente a la presién competitiva
del ambiente en tanto y en cuanto se eliminase
toda intervencion o regulacion ajena al funcio-
namiento “eficiente” del mercado.

Con la llegada del tequila Llach considera
que la desregulacion y la apertura no bastan y al
respecto dice que “(...) hay que entender que en
esta materia estamos a mitad de camino y que
subsisten en nuestro pais problemas localizados
de competitividad” (Llach, 1998) y que era pri-
mordial avanzar en la flexibilizacion laboral: “De
las reformas de fondo sélo se juzgaba pendiente
una que flexibilizara el régimen laboral (...)"
(Gerchunoff y Llach, 2003), la segunda Re-
forma que implicé el Plan de Convertibilidad
y se inaugura luego de la crisis del tequila (Gar-
cia Delgado, 1997).

Uno de los objetivos centrales de la politica
de flexibilizacion laboral del gobierno menemista
era mejorar la competitividad y viabilizar la conti-
nuidad del Plan. Tras la implementacion de la
politica estd la idea de que mientras menores
sean los costos laborales de las empresas, mayor
serd su competitividad®.

La concepcion del fendmeno de la compe-
titividad se mantiene en consonancia con la eco-

7- Juan José Llach fue Jefe de Asesores del Ministerio de Economia en 1991, Viceministro de Economia hacia 1996 y Secretario de
Programacion Econémica del Ministerio de Economia entre 1991 y 1996, por lo que en importante medida, su visién de la idea tras
las l;)011’ticas implementadas durante la década de los noventa se condice considerablemente con la vision del gobierno.

8- Puede leerse en los periédicos hacia 1996: “(...) el presidente Menem estd convencido de que la flexibilizacion laboral es la mtgor
receta para mejorar la competitividad de la economia y bajar los niveles del desempleo” (Clarin, 24/09/1996); y hacia marzo de 1998
que “Menem 31 el ala politica del Gobierno insisten que la'mejor receta para sulperar el bache comercial es seguir creciendo y mejorar
la competitividad de la economia argentina mediante las reformas tributaria y laboral” (Clarin, 17/03/ 19981). e hecho, poscaida de la
convertibilidad, por parte del FMI, Anne Krue%er sostenia que el derrumbe del Plan radicé en la incompletitud de las reformas, en
particular, fiscales y en lo atiente al mercado laboral.
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Esquema N°1:
Fundamentos de la Reforma Laboral Vinculados a la Competitividad

sReducir el costo laboral no salarial

« Aumentar la previsibilidad del

costo laboral

«la reduccion de las
contribuciones

«la reduccion de los
costos de despido y
accidente

«Flexibilizar la distribucion del

tiempo de trabajo

«Descentralizar la negociacion

—

—~—

COMPETITIVIDAD

nomia ortodoxa: “en el enfoque del mainstream
gue orientd reformas economicas en América
Latina, se concebia el desajuste entre la oferta y
la demanda de empleo como derivado funda-
mentalmente de las rigideces del mercado laboral
(...), el salario dej6 de ser concebido como un
elemento central de configuracion de la demanda
interna y motor del desarrollo, y pasé a ser
considerado meramente como un costo de
producciéon que era necesario reducir para lo-
grar ganancias de competitividad” (Cimoli,
2007). Argentina fue parte de este grupo de paises
de América Latina que siguieron este sendero.

Respecto de la reforma, Llach sostiene
que “no es gque no haya habido reforma laboral,
pero ella fue ciertamente tardia e insuficiente
(...) hubo avances significativos en la legalizacion
de nuevas formas contractuales, que flexibilizaban
incluso el despido (...) pero en su mayoria se
produjeron recién en 1995” (Llach, 1998). El go-
bierno menemista tenté flexibilizar el mercado
laboral desde un primer momento y veremos a
continuacion cuanto de mito hay en aquello de la
insuficiencia de la reforma y en que ella fue tardia.

Los objetivos y fundamentos de la re-
forma pueden sistematizarse como lo muestra el

Cuadro N° 3

* Ley de Empleo 24.013 (1991)

convenio y eliminada la in

*Ley de Reforma Laboral 25.013(1998)
- Régimen de pasantias.
*Ley de Reforma Laboral 25.250(2000)

- Se instituyen formas flexibles de contratacion, con reduccion de contribuciones.
*Ley de Negociaciones colectivas de trabajo para trabajadores de Estado 24.185.
*Desregulacion de ART. Ley 24.028 (1991), Ley 24.577(1995).

* Ley de Modificacién de Régimenes de Contratacién 24.465 (1995)

- Se agrega el contrato a tiempo parcial y contrato de aprendizaje.

*Ley de Reforma Laboral para Pymes 24.467(1995)

- Se efectiviza las ﬁfuras de contratacion instituidas en la ley de Empleo de 1991 sin requisito de
emnizacion por despido.

*Desregulacién de Obras Sociales. Decretos 9/93, 2.609/93, 292/95,1.140/00.

- Descentralizacion de los convenios colectivos
- Reduccion del periodo de trabajo temporario de tres meses a uno
- Renovacion progresiva de la renovacion indefinida de los convenios colectivos de trabajo.
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esquema N° 1. La reforma apuntaba a reducir los
costos laborales indirectos, a través de reducciones
en costos nominales (de contribuciones y costos
de despido y accidente), aumentar la previsibili-
dad del costo laboral, flexibilizar la distribucién
del tiempo de trabajo y procurar la descentrali-
zacion de las negociaciones salariales (flexibilidad
interna). Se esperaba que este conjunto de obje-
tivos contribuirian a mejorar la competitividad
de las empresas, aunque tangencialmente se in-
corporaba como parte de la retdrica que también
deberian mejorar las condiciones de generacion
de empleo.

Sin embargo, a lo largo de la convertibi-
lidad se aplicaron una serie de programas com-
plementarios para afrontar los problemas de
empleo, programas de creacion de empleo tran-
sitorio, subsidios a la creacion de empleo privado
y de capacitacion. Programas que se mostraron
altamente ineficientes — el alcance de beneficiarios
rondaba apenas el 9% de los desocupados, con
un nulo impacto sobre la situacién de los
subocupados y una asignacion anual de alrede-
dor de 500 millones de délares (Oliva, 2000) —
y deliberadamente ineficaces para afrontar los
problemas de empleo que fueron surgiendo en
la década’. Pero el principal objetivo de la reforma
laboral estuvo en la mejora de la competitividad
y estos programas buscaban paliar su “dafio co-
lateral”. Sus principales instrumentos se resumen

en el Cuadro N° 3.

En materia de flexibilidad externa la
reforma comenzé tempranamente. A fines de
1991 se sanciond la Ley de Empleo 24.013. Se
instituy6 en ella el Seguro de Desempleo, a
través de la creacion del Fondo Nacional de
Empleo, financiado con una contribucién del
1,5%. La ayuda iria destinada a trabajadores des-
pedidos sin justa causa de un empleo formal con
aportes de al menos un afo y se estipulaba un

subsidio mensual con tope de 300 pesos y un mi-
nimo de 200. Hacia fines de 1997 apenas el 6% de
los desempleados era cubierto por esta ayuda.

El mayor avance de la Ley hacia a la ins-
titucion de una serie de nuevas modalidades de
contratacion con plazos determinados, pero que
requerian la aquiescencia sindical para su imple-
mentacion. Sin embargo, “por primera vez se
trasladaba al dmbito de la negociacién colectiva
la posibilidad de nuevos contratos flexibles que
anteriormente la ley impedia (...)" (Etche-
mendy y Palermo, 1998).

La Ley estipulaba cuatro modalidades de
contratacion a tiempo determinado sin indem-
nizacién y sin relacién a la tarea, es decir que
ahora se podia contratar temporalmente a per-
sonal operativo, cuando en la mayor parte de los
paises del mundo, ello sélo se acota a servicios
transitorios o actividades estacionales'. Si bien
la normativa inicialmente tuvo poco impacto,
hacia noviembre de 1993 estas modalidades
contractuales representaban sélo el 0,7 % del
empleo asalariado (Etchemendy y Palermo,
1998), la flexibilizacion laboral asomaba en el
horizonte, porque el siguiente paso fue efecti-
vizar tales modalidades flexibles.

La efectividad del afdn reformista cambid
un poco en cuanto asume Caro Figueroa el
Ministerio de Trabajo. Asi, la administracion de
Menem obtuvo desde mediados de 1994 hasta
diciembre de 1995 a través de acuerdos extra y
pre-legislativos las siguientes leyes: reforma
laboral para las PyMEs, nueva flexibilizacion en
las modalidades de contratacién, reforma inte-
gral del régimen de accidentes de trabajo, nueva
ley de quiebras, ley de mediacion para disminuir
la litigiosidad laboral y algunas reformas en el
rubro obras sociales (Etchemendy y Palermo, 1998).

9- Las timidas y focalizadas politicas incluyeron el Programa Intensivo de Trabajo y el PROCOPA, Cf)u
Planes Trabajar, el Programa de Empleo Privado, el Programa Nacional de Pasantias, el PRENO y el PRO
10- Estas cuatro modalidades eran: Fomento de Empleo (para despedidos del Estado, con una duracién de entre 6
trato por Nueva actividad (para nuevas empresas, con una duracién de entre 6 y 24 meses); el Contrato por Practica laboral (para
eximicion total dé contribuciones e indemnizaciones); y el Contrato

]Févenes hasta 24 afios, de duracién no podia exceder el afio

e luego se integraron en los
AS.

18 meses); el Con-

ormacion (similar al contrato por préctica, pero con duracién de entre 4 y 24 meses).
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En lo que se refiere a la flexibilizacion
para el sector PyMEs, mediante la ley 24.465, se
reintroducen nuevas formas de contratos “flexi-
bles”. Si bien la ley no contiene pautas flexibili-
zadoras en lo salarial ni en lo atinente al niimero
de horas trabajadas, la CGT acepté facilitar el
acceso empresario a las modalidades flexibles
de contratacion que contenia la Ley de Empleo de
1991, discutir en convencion el régimen de des-
pido (flexibilidad externa) y accedi6 a negociar
en convencion los estatutos, las vacaciones y la
redefinicion de los puestos de trabajo (flexibili-
dad interna). La Ley de Empleo de 1991, fue el
germen de la posterior efectivizacion de la flexi-
bilizacién, en 1995.

Ademds, la reforma de los regimenes de
contratacion del mismo afio introdujo algunas
innovaciones en materia de flexibilizacion: la
institucion del Contrato de Aprendizaje (moda-
lidad de maxima flexibilidad, puesto que es un
contrato que excluye la relacion laboral del dm-
bito del derecho de trabajo); la introduccion de
la contratacion a tiempo parcial con reduccién
proporcional de contribuciones; y la introduccion
del periodo de prueba (la posibilidad de despedir
a los tres meses sin preaviso ni indemnizacion y
con exencion total de aportes durante ese pe-
riodo), que podia duplicarse por convenio colectivo
de trabajo.

Entonces la flexibilidad se efectivizé:
Becaria, et al. (1999) estiman en base a la EPH
que alrededor del 60% de los empleos registra-
dos creados entre 1991 y 1997 corresponden a
contratos por tiempo determinado. Ademas, in-
vestigaciones muestran que el 82% de las altas
de trabajadores durante 1997 correspondian a
formas de contratacion a término y que entre
1995 hasta 1997 los asalariados con contratos sin
plazo pasaron del 95% al 83% (Lo Vuolo, 1998).
La insuficiencia de la reforma que se aducia

puede, entonces, ponerse en tela de juicio debido
a la extension de las formas flexibles de contra-
tacion en la creacion de empleo.

En lo que se refiere a disminucién de los
costos indirectos, operaron desde los inicios de la
instauracion del Plan reducciones de aportes
patronales de entre 30% y 80% (para todos los
componentes, salvo obras sociales) segtin lo-
calizacion y acumulada a los beneficios por
modalidades promovidas. En la reduccién se
avanz estratégicamente del siguiente modo: en
1994 se aplico a la industria, produccién prima-
ria, construccion, turismo e incluso a actividades
de 1+D, al afio se redujo el beneficio, pero se
expandié a todos los sectores, y en 1996 se vol-
vid a esos valores de reduccion, pero se mantuvo
para todos los sectores.

Galiani (2002) en un estudio de la re-
forma del mercado laboral en Argentina durante
los noventa realiza una serie de comparaciones
cruzadas de las instituciones laborales entre los
paises de la OCDE y la Argentina. Calcula la
brecha salarial (“tax wedge”), que es la forma
en que la tasacion opera tipicamente sobre el
trabajo, distanciando el costo real de un trabajador
para el empresario y el salario real de consumo
del trabajador!'!. Apreciando el cuadro N° 6,
puede visualizarse que el nivel de tasacion labo-
ral en Argentina antes de 1996 se encontraba en
los niveles medios de los paises de la OCDE, al
nivel de paises como Espana e incluso por debajo
de paises como Francia, Suecia e Italia. Luego de
1996, la importancia de los costos laborales
indirectos pasa a estar muy por debajo de la
media de los paises desarrollados, alcanzando un
nivel inferior incluso al de paises como Finlandia
y Holanda. Luego, comparando la brecha laboral,
la Argentina se encontraba en 1996 con una
tasacion por debajo de la mayoria de los paises de
la OCDE, con una imposicién menor a Austria,
Bélgica, Finlandia, Francia, Espana, Alemania,
Holanda, Italia y Suecia. Luego de 1996 ésta pasa

wa-n)(i-t) W
P(l-t) P

11- La brecha salarial es calculada como

(1= +5,+1)]

, donde #; es la tasa de imposicion laboral, ¢, es la tasa de im

puesto a los ingresos, y t; la tasa de impuesto al consumo. Para més detalles, consultar Galiani (2002), en base a Nickell y Layard (2000).
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Cuadro N° 4
Costos Salariales (%) Brecha Salarial (%)
(t1) (t+t2+t3)
Austria 22,6 % 53,7 %
Bélgica 21,5 % 49,8 %
Dinamarca 0,6 % 46,3 %
Finlandia 25,5 % 65,9 %
Francia 38,8 % 63,8 %
Alemania 23,0 % 53,0 %
Irlanda 71 % 34,3 %
Italia 40,2 % 62,9 %
Holanda 27,5 % 56,5 %
Noruega 17,5 % 48,6 %
Portugal 14,5 % 37,6 %
Espafia 33,2 % 54,2 %
Suecia 37,8 % 70,7 %
Suiza 14,5 % 38,6 %
Gran Bretafia 13,8 % 40,8 %
Canada 13,0 % 42,7 %
Estados Unidos 20,9 % 43,8 %
Japon 16,5 % 36,3 %
Australia 2,5 % 28,7 %
Nueva Zelanda - 34,8 %
Argentina (pre 1996) 33,0 % 49,2 %
Argentina (1996) 23,8 % 40,0 %

Fuente: Extraido de Galiani (2002).

a ser inferior incluso a Dinamarca, Noruega,
Gran Bretana, Canada y Estados Unidos. Es decir,
el argumento de que los costos laborales indi-
rectos eran elevados en la Argentina y afectaban
negativamente sus niveles de competitividad es
discutible, dado que economias mucho més com-
petitivas contaban, en promedio, con niveles de
imposicion al mismo nivel e incluso mucho mas
elevadas. La competitividad de estas naciones
descansa en otros factores y la insuficiencia
(incluso la pertinencia) de la reforma puede
ser cuestionada.

Por dltimo, en lo atinente a flexibilidad
interna, a partir de 1995 se implementaron al-
gunas reformas encaminadas a disminuir los

elementos del costo laboral no salarial. Asi, se
permitié que los convenios colectivos autoricen
algunas adecuaciones del tiempo de trabajo como
la facultad de autorizar el otorgamiento de dias
de descanso en algunas semanas y la posibilidad
de superar los topes diarios de horas de trabajo,
entre otras cuestiones.

Ademds, pese a que, como sostienen
Altimir y Becaria (1999) la negociacion colectiva
es vista como parte del adecuado funcionamiento
del mercado de trabajo, en 1991 se habilité a la
descentralizacion de las negociaciones y se tendié
a la negociacion por firma. En Salvia, et al. (2000)
se muestra que las negociaciones por empresa
pasan de representar el 18,6 % de las negociacio-
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nes en 1991 a cerca del 64% en 1995 y mas del
86% para fines de la década en 1999. Galiani
(2002) muestra que el nivel de sindicalizacion en
Argentina se encontraba antes de las reformas
en los niveles medios de la OCDE, en alrededor
del 45%, por debajo de paises como Austria,
Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Francia, Irlanda,
Noruega y Suecia, asi como con un indice de
cobertura sindical medio. El hecho que las carac-
teristicas institucionales del mercado laboral
argentino respecto a los modos de negociacién
colectiva y determinacion de salarios, obstaculi-
zaban las posibilidades de desarrollo competitivo
de la economia es otro aspecto discutible: la
Argentina tenia un nivel de sindicalizacién com-
parable a la mayoria de los paises més competi-
tivos del mundo.

Pese al avance de la Reforma en la flexi-
bilizacion interna, externa y en la descentraliza-
cién de las negociaciones colectivas de trabajo, la
flexibilizacion en términos formales se caracterizé
en un primer momento en un conjunto de idas y
venidas politicas y una creciente conflictividad.
El gobierno de Menem amenazd, por momentos,
con imponer la reforma por decreto de no apro-
barse por via legislativa y la Alianza, tanto antes
como después de asumir la presidencia, debatié
largamente la cuestién, sin menor grado de ci-
clotimia. Ello derivé en un devenir sinuoso y
cambiante de las reformas laborales en el plano
formal. La reforma no sigui6 un curso lineal,
quedando su resolucion sujeta a las pujas de poder
entre grupos empresarios, organizaciones sindica-
les, presiones externas y distintas orientaciones
dentro de la propia instancia gubernamental.

Sin embargo, la flexibilizacion laboral siguié
un camino de hecho, mas que formal (Salvia y
Persia, 2000). Asi, la actualizacion de convenios
colectivos se volco por empresa y actividad con
contenidos altamente flexibles, las negociaciones
laborales adquirieron crecientes caracteristicas
informales, agravadas por la fuerte competencia
laboral derivada del crecimiento del desempleo
y las practicas de auto-degradacion y sobre-ex-
plotacion propiciadas por el temor al despido,

fueron comunes en el mercado laboral durante
los noventa .

Como sostienen Salvia y Persia (2000),
esta tendencia a la precarizacion laboral tendi6 a
generalizarse como practica normal en el con-
junto de las empresas argentinas y, ademds, “esta
situacion se combind con una ausencia casi total
de la funcién fiscalizadora del Ministerio de
Trabajo en términos de velar por el cumpli-
miento de los convenios colectivos, proteger los
derechos laborales, impedir la evasion a la Se-
guridad Social, sancionar la sobreexplotacion
clandestina, etc” (Salvia y Persia, 2000), lo cual
acaba por cementar del todo, la idea de una fle-
xibilizacion “de hecho”. Ademas, el alto porcen-
taje de trabajo no registrado es el indicador mas
elocuente del elevadisimo grado de flexibilizacion
de hecho. Para este grupo, de alrededor de la
mitad de los asalariados, los niveles de tasacion y
de brecha salarial para la Argentina presentados
en el Cuadro N° 4 son cero, por lo que para el
conjunto de la economia argentina estos valores
deberian considerarse como la mitad de lo indi-
cado en el cuadro construido por Galiani para
apreciar la enorme flexibilidad que tuvo, de
hecho, el mercado laboral argentino.

La Alianza, por su parte, mostré una
marcada continuidad de la politica econémica del
menemismo practicamente en todo sentido. Asi,
la Alianza promovié desde el gobierno la misma
politica de flexibilizacién, cambiando un poco la
retorica. Ahora el énfasis se puso en paliar el
acuciante desempleo. Hacia abril del 2000, logra
aprobar en el senado la reforma laboral, que
fuera luego fuente de polémica en relacion a los
actos de corrupcion que circundaron su aproba-
cion. La reforma del 2000 descentralizaba atin
mas los convenios colectivos, reducia el periodo
de trabajo temporario de tres meses a uno, y pro-
curaba terminar gradualmente con la renovacion
indefinida de los convenios colectivos de trabajo.
Si bien la Alianza vird la retérica hacia el frente
del desempleo, ello le significé un fuerte costo
politico, puesto que dificilmente se lograra otra
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cosa que una profundizacion de la precariedad
laboral, al tiempo que las mejoras en competiti-
vidad, que podrian haber aliviado la situacion,
magicamente no aparecian.

El espacio politico del gobierno se soca-
vaba. Ante las irregularidades con que fue apro-
bada la reforma, el FMI planteaba hacia fines de
septiembre del 2000 que la manera en que habia
sido aprobada la ley no importaba (lo que ponia,
en cierto modo, en una situacion dilematica a
un gobierno que habia tenido como uno de sus
pilares de campana la transparencia), no debia
anularse y su idea de que “la aprobacién en el
Congreso de la ley laboral representd una
precondicién muy importante para aumentar la
flexibilidad en el mercado laboral. Se espera que
la reforma tenga un impacto positivo significa-
tivo en competitividad y empleo“'.

Alos actos de corrupcion en la sancion de
la reforma, sigui6 la renuncia del vicepresidente
de la nacién, lo que quebr6 casi del todo la legi-
timidad sobre la que se habia erigido el gobierno
en las presidenciales. La inestabilidad politica
consiguiente durante el afio que siguié fue el
sustrato del hundimiento del Plan marcando el
fracaso del conjunto de reformas estructurales,
como una estrategia de desarrollo sostenible para
el pats.

IV. Evaluacién de los fundamentos tedricos
de las politicas de competitividad durante los
noventa y sus resultados

Contrariamente a generar mejoras en
competitividad, las politicas implementadas
durante los noventa extendieron formas de
precariedad laboral (afectando negativamente
los flujos internos de conocimiento de las em-
presas), desempleo crénico de crecimiento inédito
(generando una pérdida gradual de capacidades

en la oferta laboral) y una creciente desigual-
dad social®.

Parte de esta politica de distribucion re-
gresiva fue, no sélo el mantenimiento del desem-
pleo sino también la precariedad en los empleos
existentes. Esta se caracteriza por tres aspectos:
inestabilidad, desproteccion e ilegalidad (Salvia
y Tissera, 2000). El crecimiento de la informalidad
fue notorio en esta época (Altimir y Becaria,
1999) y el aumento de la desproteccion fue
también sistematico y parte integrante de las
politicas de “competitividad” implementadas
durante los noventa (en Lindenboim et al., 2000)
puede apreciarse una caida de cerca del 20% de
la proporcion de empleados con proteccién entre
1980 y 1998 y de alrededor del 10% entre 1990
y 1998). Por ultimo, la inestabilidad es clara
apreciando la reduccidn en las antigiiedades
medias de los trabajadores: los trabajadores con
mas de 5 anos de antigliedad pasaron de repre-
sentar el 43% de los ocupados en 1990 al 37 %
en 1998 y los trabajadores con hasta tres meses
de antigiiedad pasaron del 9% en 1990 a mas del
13% en 1998 (Lindenboin y Serino, 2000). Esto
muestra un patrén de cambio hacia formas de
trabajo mds bien transitorio, con pérdida cons-
tante de conocimiento interno para las empresas
con sus consecuentes mermas de competitividad.
Ademas, la duracion media del desempleo se
elevo sustancialmente a lo largo de la década®,
lo que constituye un patrén continuo de pérdida
de capacidades (y conocimiento) en la oferta
laboral a lo largo de toda la década.

Tanto la precarizacion del empleo (gene-
rando un desgaste interno del conocimiento de
las empresas), asi como la permanencia del
desempleo (que genera una pérdida constante de
conocimiento y habilidades en la oferta laboral),
son sustratos de una pésima politica de competi-
tividad. Una politica basada en una concepcién

12- Clarin (25/09/2000).
Basualdo (2006), CEPAL (2005) y Lindenboin, et al. (2005

13- Para una ex$osicién mas detallada de estos efectos referencias obligadas son Altimir y Becaria (1999), Altimir, et al. (2002),

14- Los desempleados del Gran Buenos Aires con més de un afio sin trabajo pasaron de constituir un 3,7% en 1990 a un 10% en
1998 (Lindenboin y Serino 2000) y Lo Vuolo (1998) sostiene que mas de la mitad de la PEA del GBA en 1996 se encontraba

en situacién de vulnerabilidad laboral.
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muy estrecha y limitada de la competitividad,
que la reduce a una cuestion de “costos laborales”,
procurando disminuirlos a toda costa, sin mayor
reparo (0 nocién) de la manera en que esta forma
de disminucién de costos estaba afectando real-
mente, por lo menos desde nuestra perspectiva
tedrica, a la competitividad de las empresas. Las
mejoras en competitividad, no llegaron como
para sostener el modelo econémico.

En lo que respecta a competitividad, el
Foro Econémico Mundial (WEF) calcula diver-
sos indices para los paises y luego los “rankea”
en funcion de ellos. Pese a todas las fallas que
adolecen estos indices para reflejar las aptitudes
de un pais en desarrollo®, captan una diversidad
de aspectos vinculados a la competitividad (tales
como transferencia tecnoldgica, innovacion y
TICs, ambiente macroeconémico e instituciones
publicas) harto mas rico que un simple indicador
de costo laboral y evolucion del tipo de cambio.
Asi, el rankeo del pais en funcion de los indices
que calcula el WEF son utiles para ilustrar el
hecho de que el cimulo de esfuerzos realizados
durante el Plan de Convertibilidad para mejorar
la competitividad no tuvo un impacto significativo
(si quiera apreciable) sobre la competitividad.
En efecto, el “rankeo” del pais se ha mante-
nido relativamente estable para casi toda la se-
gunda mitad de la década de los "90, empeorando
progresivamente desde 1998 hasta el 2002,

como puede apreciarse en el Cuadro N° 5. Las
politicas de competitividad fracasaron. Este
trabajo ofrece una lectura comprensiva de las
causas de tal fracaso, con la ayuda del marco
tedrico evolucionista.

En un primer momento, estd la idea de
que la desregulacion y la apertura a la compe-
tencia externa deberfa de redundar en mejoras
de competitividad: la presion competitiva lleva-
ria a las empresas, que se presumen optimizadoras,
a adoptar las practicas tecnoldgicas mas eficien-
tes. Los resultados de las politicas de apertura
indiscriminada y desregulacion constituyen una
lamentable evidencia de que las empresas no
operan como agentes optimizadores que reaccio-
nan automaticamente a cambios en el ambiente.
Es mds, lo que se verifica en la experiencia
argentina es una reaccion a cambios abruptos en
la macro que no son ni automaticos, ni siquiera
en la direcciéon de una mayor eficiencia en
términos dindmicos.

El proceso de apertura significo presiones
competitivas inéditas a las conductas empresa-
riales argentinas y un nuevo mecanismo de
seleccion de rutinas. Esta presion derivé en un
conjunto de practicas defensivas mds que inno-
vativas, que resultaron las mejores adaptadas. El
cambio de contexto fue brutal pero, sin embargo,
estudios empiricos han demostrado que ello no

Cuadro N° 5
Indices de Competitividad - Argentina
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Indice d
Competitividacf Global 32 28 31 33 42 45 48
Indice de Competitividad del
Crombelity 37 37 36 42 45 49 63

Fuente: World Economic Forum, Davos Suiza

15- Criticables, incluso, desde la propia perspectiva evolucionista. Se concibe como Proxy del conocimiento a la informacién, sosla-
}/andov fuertemente los componentes tacitos del conocimiento, una de las principales fuentes de competitividad. Otras razones de las
alencias de este tipo de indicadores pueden encontrarse en http://www.mincyt.gov.ar/noti_competitividad_wef.htm
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redundo en un cambio generalizado de las con-
ductas de las empresas y que las rutinas innova-
tivas mds extendidas en los ‘90 no diferfan
substancialmente de las predominantes en la
década de los ochenta. Asi, Milesi (2002) sos-
tiene que “(...) a pesar de los importantes cam-
bios macroecondmicos serialados, no se ha
verificado un cambio generalizado de conductas
por parte de las Pymes industriales argentinas y
que, por el contrario, las conductas mds extendi-
das de los noventa no se diferencian sustancial-
mente de las tipicas de la pre-apertura”. La
conducta de las Pymes durante los ochenta es-
taba caracterizada por un elevado cortoplacismo
en la gestion estratégica, una escasa interaccion
con el entorno e insercién externa, un reducido
nivel de inversion, desactualizacion tecnoldgica,
aprendizaje informal basado en la experiencia y
un escaso desarrollo de actividades innovativas.
Luego de la brutal apertura, en esencia, la conducta
de las empresas no se vio afectada sustancial-
mente, manteniéndose un dinamismo innova-
dor entre bajo y medio-bajo, con una muy escasa
difusion de acuerdos de cooperacion, es decir con
una baja interaccion con el entorno.

Por otro lado, la apertura indiscriminada
constituy6 un mecanismo de seleccion que no
favorecio el desarrollo de competencias y capaci-
dades de aprendizaje en las empresas, sino que
lo entorpecié y obstruyd, significando una des-
truccion irreflexiva de capacidades que impuso, a
través de un aumento inédito de los niveles de
competencia externo, un mecanismo de seleccion
de mercado que priorizé las rutinas de indole
defensiva, antes que innovativas, como el desarro-
llo de procesos de aprendizaje. La inmensa ma-
yoria de las empresas del pais (unas 25.000
excluyendo microempresas) se caracterizaron
por llevar adelante “comportamientos defensivos”
manteniéndose alejados de la frontera interna-
cional tecnoldgica y preservando caracteristicas
de la etapa de sustitucion de importaciones, en
tanto que una minoria (unas 400 empresas)
llevaron adelante “reestructuraciones ofensivas”,

caracterizadas por haber alcanzado (previa-
mente) niveles de eficiencia comparables con
las mejores practicas internacionales (Kosacoff,
1995). Y en este grupo predominan las empresas
vinculadas a la extraccion y procesamiento de
recursos naturales en las ramas productoras
de insumos bésicas (es decir, en sectores de baja
complejidad tecnolégica) y parte del sector
automotriz. De este modo, la apertura a la com-
petencia externa aumento la tasa de mortalidad
de empresas que, a priori, no puede sostenerse
hayan sido menos eficientes que las sobrevi-
vientes, en términos dindmicos.

Asi, la evidencia empirica muestra un
predominio de la inercia, lo que indica que “(...)
al contrario de las previsiones de la microeco-
nomia neocldsica, el solo incentivo de la existencia
de nuevas reglas de juego no alcanza para provocar
esas respuestas e incidir significativamente en
sus senderos evolutivos” (Milesi, 2002). Sin em-
bargo, los hacedores de politica operaron supo-
niendo que ello bastaba, aunque el realismo de
la teoria si importa.

Si bien el régimen cambiario facilité una
importante modernizacion del aparato productivo
a través de la incorporacién de maquinaria, el es-
quema obstaculizé el desarrollo de capacidades
tecnoldgicas (la potencialidad basada en recursos
intangibles de generar y administrar el cambio
técnico) en las empresas, limitando sus posibili-
dades de asignacion de recursos vy la realizacion
de esfuerzos en aprendizaje, “premiando” las
estrategias mas bien defensivas. La especializacion
via mayores escalas puede llevar a la disminu-
cion de costos y a un aumento de la produccion,
pero la recurrencia de ciclos de alto crecimiento
y fuertes recesiones a las que el Plan sujet6 el
nivel de actividad interno, implicé que en estos
tltimos periodos muchas empresas que empren-
dieron importante procesos de modernizacion
tuvieran que cerrar, en gran parte, debido al
escaso desarrollo de capacidades tecnoldgicas
desarrolladas durante la década. Asi, cuando el
aumento en la capacidad productiva actda vol-
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viendo obsoletas a las capacidades tecnoldgicas
iniciales y el contexto obstruye el desarrollo de
procesos de aprendizaje para realizar las adapta-
ciones constantes que el mercado requiere (como
ocurri6 en la Argentina de la convertibilidad), el
avance técnico es destructor neto de capacidades
tecnoldgicas (Motta, 2004).

Esta mortandad de empresas que acom-
pand y fue consecuencia del proceso de reforma
estructural de los noventa, implic6 también la
desarticulacion de una serie de cadenas de pro-
veedores y de redes productivas, haciendo menos
denso el tejido productivo y debilitando los
procesos de aprendizaje interactivo entre em-
presas. Esto se tradujo en pérdidas de fuentes de
conocimiento para las empresas a través de las
interacciones entre usuarios y productores, afec-
tado el desarrollo de sectores como, por ejemplo,
el de produccion de bienes de capital, que habia
adquirido cierto grado de maduracién durante
el periodo de sustitucion de importaciones

(Lopez, 2007).

Luego, como la competitividad de las
empresas depende de la intensidad, estabilidad y
calidad de los flujos de conocimiento tanto entre
firmas, entre sector productivo y entramado ins-
titucional, como al interior de las firmas'¢ es sen-
cillo comprender lo contraproducente que
resulta una politica de flexibilizacion laboral
sobre la competitividad. La flexibilizacion laboral
atenté contra la competitividad de las firmas
porque precarizé los flujos de conocimiento al
interior de sus organizaciones'. Por otro lado, el
despido de trabajadores le significa a la empresa
pérdida de recursos, no sélo en el sentido de
mano de obra, sino en el sentido de un stock y
flujo de conocimiento tacito. Ademas, la persis-
tencia del desempleo implicé una destruccién
progresiva y sostenida de capacidades en la
oferta laboral como un todo, puesto que el cono-
cimiento productivo que no es usado, paulatina-
mente se va perdiendo y, en cierto modo, es

irrecuperable. Los esfuerzos realizados desde el
gobierno para paliar el deterioro de las capaci-
dades de la oferta laboral fueron tenues, foca-
lizados, dominados por una légica retoricista
de coyunturas eleccionarias y pricticamente
irrelevantes, dado que el sostenimiento de la
capacitacion de la mano de obra se logra en el
puesto de trabajo.

Mencién aparte merece la deliberada
desatencion del Sistema en Ciencia y Tecnolo-
gia (CyT) y demds aspectos que hacen al Sistema
Nacional de Innovacién, como el sistema educa-
tivo. Aunque ello haya quedado fuera del foco
de analisis del presente trabajo, tiene una im-
portancia capital en lo que nos convoca. En
consonancia con el subyacente enfoque tedrico,
durante los noventa una atencién menor
(aunque no inexistente) merecié la calidad ins-
titucional de los organismos que sostienen y
favorecen los procesos de aprendizaje de las
empresas. Un tenue activismo se vislumbré
durante la segunda mitad de la década, pero con
un mayor énfasis en las acciones privadas en
materia de innovacién (Lépez, 2007) y un nulo
esfuerzo por afrontar los problemas del sistema
educativo para formar los recursos humanos
que el Sistema Nacional de Innovacion requeria
(Chudnovsky, 1999).

Entre 1985 y 1989 el gobierno aportaba
alrededor del 53% de los gastos en actividades
cientificas y tecnoldgicas, peso que pasé a rondar el
39% durante los noventa y con una proporcién
del PBI (alrededor del 0,5 %) entre 4 y 9 veces
inferior al que realizaban paises como Suecia,
Finlandia, Francia, Japon, Corea, Taiwan, Australia,
Canada o Estados Unidos. A modo ilustrativo,
entre 1998 y 1999 los recursos monetarios
destinados a organismos en CyT y universidades
disminuyeron alrededor de un 5%, el presu-
puesto destinado a CNEA disminuy6 un 18%,
el del INTA un 14% vy el del INTT un 15% (en-
tidades de vinculacion y asistencia muy impor-

16- Dado que si bien el conocimiento reside en los individuos, se produce, reproduce, materializa y socializa dentro de las organizaciones.
17- Un trabajador que sabe que en corto tiempo (un mes, tres meses) puede estar fuera de la’empresa, tiene poco incentivo para su-
gerir la introduccién de mejoras incrementales o la comunicacién son sus pares sobre aspectos del proceso productivo, etc.
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tantes), el de CONICET apenas aument6 y el de
Universidades se mantuvo constante (entidades
que concentran la mayor parte de la actividad
cientifica del pais, hacia 1997, el 83% de los in-
vestigadores de la Argentina) (Lopez, 2007).

Durante la década, en materia tecnoldgica
se adoptd una orientacion laissez-faire, apos-
tando por una modernizacion via inversion
extranjera directa e importacion de maquinaria,
mas alguna reforma en materia de derechos de
propiedad intelectual, y en tiempos de problemas
fiscales el gobierno comenzé a presionar a los
organismos de CyT para que demostrasen su
“utilidad”*®. Ello colocé a las entidades de CyT
también en una situacion de lucha por su exis-
tencia y su desenvolvimiento se vio seriamente
precarizado. Pese a un inicial aumento en la
asignacion presupuestaria en la primera mitad
de la década respecto de los ochenta (junto con
criterios mas estrictos de evaluacion de los orga-
nismos), “(...) para los hacedores de politica eco-
némica el estimulo al desarrollo de actividades
locales de innovacidn estuvo lejos de ser una
prioridad, manteniéndose la confianza en el rol
que juegan la competencia del mercado y las
fuentes extranjeras de tecnologia” (Lopez, 2007)Y.

En sintesis, con la flexibilizacién laboral
se precarizaron los flujos internos de conoci-
miento de las empresas, a través de la apertura
casi indiscriminada y la elevacion brutal de la
presion competitiva se precarizaron los flujos in-
terempresariales de conocimiento y, por tltimo,
una virtual desatencion del sistema institucional
en Educacion, CyT (desabasteciendo de fondos
al sistema cientifico, con intentos de recorte pre-
supuestario en educacion, cierre de colegios
técnicos, etc.), precarizando los flujos de conoci-
miento entre las empresas y las instituciones
en CyT, configuraron, desde nuestra dptica,

una pésima politica de competitividad, por estar
basada en una concepcion tedrica irrealista de la
cuestion de la competitividad.

V. Reflexiones Finales

Ao largo de este trabajo hemos mostrado
la concepcidn tedrica de la competitividad subya-
cente a las politicas que se aplicaron durante el
Plan de Convertibilidad. Hemos mostrado tam-
bién que lejos de obtenerse de ellas mejoras en
materia de competitividad, s6lo contribuyeron a
empeorar sustancialmente la situacion social del
pais. También hemos tentado dar una explicacion
comprensiva de este fracaso a través de una con-
cepcion més realista del fenémeno de la competi-
tividad, ayuddndonos con un marco tedrico de
raices en la economia evolucionista.

Las principales tendencias de la disciplina
econdmica avanzan progresivamente en una
direccion que no tiene como objetivo epistemo-
légico comprender la realidad social y, en ese
sentido, politicas orientadas por una cosmovision
que no se propone comprender la realidad, sino
solamente operar de modo practico sobre ella,
corren con el riesgo de generar resultados con-
trarios a los que se quieren lograr. Creemos, en
general, que son necesarios fundamentos tedricos
realistas si se pretende tener éxito en el disefio e
implementacion de politicas y, en particular, que
una concepcidn tedrica sobre el fendmeno de la
competitividad con una mayor base ontoldogica a
todas luces hubiera tenido una mayor probabilidad
de ser exitosa que la implementada durante los
noventa. Cabe esperar que nuevas pruebas empi-
ricas, no le cuesten tan caro al pueblo argentino.
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Sinopsis

Los procesos en curso en la Union Europea y el Mercosur de América del Sur imponen reformas politi-
cas e institucionales. Economistas y politicos deben poder entender estos procesos para formular escenarios
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I. Introduccién

Alcanzar el objetivo de “una recupera-
ciéon mundial sostenida, equilibrada y solida”,
establecido durante Setiembre de 2009 en
Pittsburgh por el Grupo de los Veinte (G-20) no
sera una tarea ficil. Requiere mucho mas que
volver a la situacién anterior. Exige emprender
dos acciones econdmicas esenciales y dificiles al
mismo tiempo. Primero, un rebalanceo interno:
cuando la demanda privada se desplomd, el esti-
mulo fiscal ayudé a aliviar la caida del producto.
Pero el estimulo fiscal tiene que dar paso a la
consolidacién fiscal, y la demanda privada debe
ser lo suficientemente sélida como para tomar
la iniciativa y respaldar el crecimiento. Segundo,
un rebalanceo externo: muchas economias avan-
zadas, especialmente Estados Unidos, que de-
pendieron demasiado de la demanda interna,
ahora deben depender mds de las exportaciones
netas. Muchas economias de mercados emer-
gentes, particularmente China, que dependieron
demasiado de las exportaciones netas, ahora debe
depender mas de la demanda interna.

Estas dos acciones se estan llevando a
cabo con demasiada lentitud. La demanda in-
terna privada permanece débil en las economias
avanzadas, lo cual refleja una correccion de los
excesos de la etapa anterior a la crisis y las se-
cuelas de la crisis. Los consumidores estadouni-
denses que se endeudaron demasiado antes de la
crisis ahora estdn ahorrando més y consumiendo
menos, y aunque esto es bueno a largo plazo,
también frena la demanda a corto plazo. Ademas,
las deficiencias en el sistema financiero conti-
ndan restringiendo el crédito. El rebalanceo ex-

terno sigue siendo limitado. Las exportaciones
netas no estan contribuyendo al crecimiento en
las economias avanzadas, y el déficit comercial
de Estados Unidos sigue siendo cuantioso. Al
mismo tiempo, muchas economias de mercados
emergentes contindan registrando grandes su-
perdvits en cuenta corriente y respondiendo a
las entradas de capitales principalmente a través
de la acumulacion de reservas y no por una apre-
ciacion de moneda, por lo que las reservas inter-
nacionales alcanzan un nivel sin precedentes y
siguen aumentando.

Esto resulta en una recuperaciéon que no
es ni solida ni equilibrada y que corre el riesgo
de no ser sostenible. La mayoria de las econo-
mias avanzadas muestran un escaso dinamismo
tanto del consumo como de la inversién, a lo cual
se suman los limitados avances de las exporta-
ciones netas, contribuyendo asi a un bajo nivel
de crecimiento y a un desempleo elevado que
apenas esta disminuyendo. En cambio, en mu-
chas economias de mercados emergentes, donde
los excesos fueron limitados las secuelas son
pocas: el consumo, la inversion y las exportaciones
netas estan contribuyendo a un vigoroso creci-
miento y el producto vuelve a estar cerca de su
nivel potencial.

Como resultado de ello las tensiones
entre las naciones en torno al disefio e imple-
mentacion de la politica econémica se han in-
tensificado, poniendo bajo amenaza la posibilidad
de alcanzar una solucién a los desequilibrios
globales, siendo el principal motivo de conflicto
la bifurcacion en el proceso de recuperacion
global. Sin embargo, a un nivel mucho mas pro-
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fundo, el origen de las tensiones se halla en la
falta de acuerdo entre las naciones, de modo tal
que la politica econdémica de cada uno los paises
resulten consistentes con el equilibrio global.

En funcion de todo ello, en la parte dos
del trabajo abordamos la problematica del
desequilibrio global, donde previo a su estudio
empirico presentamos un marco normativo para
explicar la naturaleza de los mismos. En la ter-
cera parte, se hace una descripcion de como ha
evolucionado la economia global luego de la cri-
sis y la bifurcacién observada en la recuperacion
de los distintos grupos de paises. Luego, como
resultado de los andlisis precedentes se plantea
un modelo simple de teoria de los juegos que de-
muestra cémo un problema de incompatibilidad
de incentivos podria derivar en una guerra de
monedas. Por Gltimo se presentan las conclusiones,
donde se destaca la necesidad de trabajar de
manera coordinada para encontrar una solucion
robusta y sustentable en materia de crecimiento
tal que se maximice el bienestar global.

II. Anatomia del Desequilibrio Global
I1.1. Tipificacién de los Desequilibrios

Los desequilibrios de cuenta corriente
(los cuales vienen dados por la diferencia entre el
ahorro interno y la inversion) son consecuencia
de diversos mecanismos econémico-financieros.
En un mundo globalizado seria descabellado
pensar que todos los paises deban mantener
equilibrada su cuenta corriente en forma simul-
tanea, por ende, el término de desequilibrio
global no tiene una connotacién negativa per se.
De hecho, los desequilibrios globales resultan
hasta cierto punto deseables desde la perspectiva
de la eficiencia productiva. Esto se debe a que los
mismos manifiestan diferentes tendencias en los
patrones de ahorro, el retorno del capital o bien
el grado de riesgo y liquidez a través de los dis-
tintos paises. Los desequilibrios globales son a su
vez un reflejo natural de diferentes grados de
desarrollo, patrones demograficos y fundamen-

tos econémicos de los paises. Sin embargo,
también pueden ser corolario de distorsiones,
externalidades y riesgos a nivel nacional e inter-
nacional, dando lugar a desastres econémicos. Es
por esto mismo que resulta esencial entender su
naturaleza y delinear la politica econdémica en
forma consecuente.

En funcién de lo anterior resulta conve-
niente diferenciar entre desequilibrios “buenos”
y “malos”. Existen diversas situaciones que con
frecuencia presentan las caracteristicas de un
desequilibrio por cuenta corriente “bueno”.
Ejemplo de ello son los paises que ahorran
mucho dado que su poblacion esta envejeciendo
y que en un futuro percibirdn menores ingresos
y enfrentardn simultdneamente mayores gastos.
También podria pensarse en situaciones en que
un pais requiere de financiamiento externo para
aprovechar un boom de inversiones. Otro ejem-
plo es el de un pais con un mercado de capitales
desarrollado y liquido, que atrae gran cantidad
de capitales del exterior, generando una aprecia-
cién de la moneda doméstica que se traduce en
un déficit por cuenta corriente. Cada una de estas
situaciones mencionadas refleja un desequilibrio
deseable desde el punto de vista de la eficiencia
econémica, dado que refleja una asignacion
optima del capital entre los distintos paises.

Por otra parte, es posible distinguir entre
diversas situaciones donde los desequilibrios son
“malos”. En primer lugar, deben destacarse
aquellos que reflejan distorsiones domésticas.
Ejemplo de ellas son paises con ahorro privado
elevado debido a la inexistencia de politicas de
seguridad social adecuadas o, por el contrario,
paises en que un contexto de excesivo opti-
mismo sobre la evolucion futura de la economia
exacerba el consumo en detrimento del ahorro
privado. También pueden destacarse situaciones
en que imperfecciones en el mercado financiero
perjudica la viabilidad de las inversiones o fallas
institucionales en la proteccion de los derechos
de la propiedad. En segundo lugar, existen estra-
tegias de politica econémica que adoptan diver-
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sos paises, que, a pesar de ser razonables a nivel
individual, pueden resultar perjudiciales a
nivel global. Claro ejemplo de ello son las poli-
ticas de crecimiento lideradas por exportaciones
basadas en un tipo de cambio real competitivo.
Por ultimo, deben mencionarse situaciones en la
que un desequilibrio interacttia con otros pro-
blemas, dando lugar a un incremento del
riesgo sistémico.

Por lo tanto, resulta crucial comprender
la naturaleza de cada uno de estos desequilibrios
a fin de disenar una politica econémica apro-
piada. En este sentido, cuando estamos frente a
un desequilibrio “bueno”, la estrategia adecuada
serfa manejar la situacion de manera de mini-
mizar los riesgos frente a shocks exdgenos y
manteniendo una vision de largo plazo. Pero si el
desequilibrio presenciado fuera “malo”, la politica
econémica debiera ser atacar y eliminar las
distorsiones subyacentes.

I1.2. Los Desequilibrios Recientes

Habiendo analizado la naturaleza de los
distintos desequilibrios y la respuesta de politica
econémica que debiera adoptarse frente a los
mismos, es posible pasar a una breve descripcion
de los hechos previos a la crisis financiera in-
ternacional. Antes de la misma habia fuertes
argumentos a favor de la reduccion del desequi-
librio global y la evolucién posterior de los eventos
econdmicos ha sido una prueba fehaciente de su
naturaleza nociva. La evidencia empirica sugiere
que la historia reciente puede dividirse en tres
periodos. En la tabla I se muestran los resultados
por cuenta corriente promedio (en términos del
PIB mundial) de los principales actores mun-
diales, mientras que el grafico muestra la dis-
persion de los balances por cuenta corriente (en
términos del PIB mundial) entre 1970 y 2008.

Asi, en el gréifico puede verse con clari-
dad que desde los comienzos de la dltima década
el desequilibrio global se vio incrementado en
forma exponencial. En cuanto a la desaceleracion
en el dltimo tramo se debe a que la eclosion de

la crisis financiera internacional produjo cam-
bios transitorios en los patrones de ahorro e
inversion a nivel mundial que estrecharon este
desequilibrio. No obstante, la reactivacion eco-
ndémica posterior arroja nuevos indicios de que
el desequilibrio anterior no ha desaparecido v,
por sus implicancias sobre la economia, merece
ser analizado con mayor atencién. Para ello
examinaremos por separado cada uno de los tres
periodos presentados en el cuadro precedente.

El periodo de 1996-2000 se caracterizd
por un fuerte crecimiento y expansion de los
flujos de capitales a nivel mundial y el déficit por
cuenta corriente de EEUU se expandi6 en casi
tres puntos porcentuales del PIB debido a un
fuerte aumento de de la inversién por encima
del incremento del ahorro interno, alcanzado por
la consolidacion fiscal. A su vez, el ingreso de
capitales en concepto de inversién extranjera
directa y operaciones de portafolio vinculado al
boom de productividad de las empresas tecnol6-
gicas excedid el déficit por cuenta corriente y
llevé a una apreciacion del ddlar del orden del
18%. La principal contraparte del déficit de
EEUU fueron los superdvit de Japon y Asia
emergente, donde el rezago de los efectos de la
crisis del pais nipon a principios de los noventa
y la recesion de 1997-1998 llevaron al colapso
de la inversion en el sudeste asiatico. ;jFue este
desequilibrio bueno o malo? A pesar de que la
crisis asociada a la “burbuja de las punto-com”
dej6 en evidencia unas expectativas demasiado
optimistas respecto del incremento de la pro-
ductividad y el valor de los activos en EEUU, lo
cierto es que el incremento de la productividad
cumplié un rol central en el crecimiento de la
economia norteamericana. Por otro lado, el ahorro
externo asiatico resultd ser un reflejo natural del
ajuste que sucedi6 al boom previo a la crisis. En
este sentido, tanto por el lado de los paises de-
ficitarios como de los superavitarios, los desequi-
librios del periodo pueden considerarse como
“buenos”, teniendo en cuenta que revelaban la
reasignacion del capital hacia las regiones donde
el beneficio esperado era mayor.
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Figura 1
Evolucién del Desequilibrio Global

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
Tabla 1
1996 - 2000 | 2001 - 2004 | 2005 - 2008

United States -0.8 -1.4 -1.4
Peripheral Europe -0.1 -0.4 -0.8
Rest of the world -0.3 0.0 -0.3
China 0.1 0.1 0.6
Emerging Asia 0.1 0.2 0.2
Japan 0.3 0.3 0.3
Oil exporters 0.2 0.4 1.0
Core Europe 0.2 0.4 0.7
Discrepancy -0.3 -0.3 0.4

Fuente: Fondo Monetario Internacional

En la segunda columna del cuadro puede
verse que durante el perfodo 2001-2004, tanto
del lado de los paises deficitarios como de los
superavitarios se incorporan nuevos actores.
Entre los primeros se sumaron algunos paises de
Europa periférica, mientras que entre los segun-
dos cobraron mayor importancia los paises de
Europa central (fundamentalmente Alemania),
como también los paises exportadores de petro-
leo. No obstante, el cambio mas notorio durante
este periodo fue la explosion del déficit de EEUU,
a causa de caida del ahorro doméstico (impulsada

principalmente por una expansion del gasto pu-
blico del orden del 5% del PIB) por encima de la

contraccion de la inversion. Este déficit fue fi-
nanciado por compras externas de bonos del
Tesoro y algunas empresas privadas, que despla-
zaron a la inversién extranjera directa y a las
inversiones de portafolio del centro de la escena.
Desde este punto de vista el nuevo desequilibrio
era claramente indeseable dado que reflejaba las
distorsiones internas de la economia estadou-
nidense: el deterioro de su politica fiscal y el
declive sostenido del ahorro privado debido al
fuerte endeudamiento de los ciudadanos esta-
dounidenses en el marco de la burbuja inmobilia-
ria. Por el lado de los superavitarios, la evaluacion
resulta menos evidente, aunque queda claro que,
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tanto en los paises de Europa central (en donde
se observo una caida de la inversion) como en los
paises petroleros (quienes se vieron beneficiados
por la suba del precio del crudo), el mayor ahorro
externo se dio a raiz de reacciones naturales al
contexto economico.

Por tltimo, el periodo 2005-2008 se ca-
racterizo por un boom de la actividad econdmica
y los flujos de capital a nivel internacional lle-
vando a una mayor dispersion de los desequili-
brios de cuenta corriente de los distintos paises.
A pesar de la depreciacion del délar, el déficit ex-
terno de EEUU empeoré debido al deterioro de
los términos de intercambio impulsado por la
suba del precio del petréleo. Al mismo tiempo se
sumaron del lado de los paises deficitarios el
Reino Unido, Irlanda, Espana y los paises de Eu-
ropa Central y del Este, en donde se dio un
fuerte incremento de la inversion, principal-
mente en el sector de la construccion, situacion
que se vio facilitada por la contraccién de los
spreads de tasas y los abundantes flujos de capi-
tales absorbidos por estos paises, que llevaron a
una caida del tipo de cambio real. La principal
contrapartida de este déficit fue el enorme supe-
ravit por parte de China (que se quintuplicé
entre los afios 2004-2007), mediante el cual el
gigante asiatico logré acumular reservas inter-
nacionales por mas de 1,5 billones de délares. A
su vez, los paises petroleros y Alemania dupli-
caron su superavit. Mientras que en todos estos
paises la inversién aumentd, el ahorro lo hizo en
un grado mucho mayor, especialmente en China.
Resulta bastante evidente que los desequilibrios
en esta etapa eran no deseables, dado que refle-
jaban los excesos financieros que desembocaron
en la crisis financiera internacional. Por el lado
del déficit, el desequilibrio de los EEUU, conse-
cuencia de un grave deterioro de las cuentas pu-
blicas y del ahorro privado en un contexto de
optimismo excesivo, fue claramente malo, pues
fue uno de los principales responsables de la bur-
buja. En el caso de la periferia europea, podria
decirse que el desequilibrio externo comenzé

siendo una situacion deseable que se fue dete-
riorando progresivamente hasta el punto en que
diversos paises alcanzaron déficit que alcanzaron
dos digitos en términos del PIB. Por el lado de
algunos de los paises superavitarios, el hecho de
haber mantenido intencionalmente un tipo de
cambio elevado (atando sus monedas al délar) y
la acumulacién masiva de reservas internacio-
nales resulta también cuestionable.

En resumen, la evidencia empirica su-
giere que a partir de 2001 los desequilibrios ex-
ternos comenzaron a reflejar distorsiones
econdmicas a nivel global. A pesar de haber mul-
tiples factores que explican este desequilibrio,
deben destacarse los déficit gemelos de los EEUU
y la financiacion de los mismos por medio de
una fuerte demanda externa de activos estadou-
nidenses, el creciente ahorro externo de los pe-
troleros derivado de la suba del precio del crudo,
la persistencia de elevadas tasas de ahorro en
China, el boom de inversiéon como consecuencia
del incremento del precio de los activos en la
periferia europea y el colapso de la inversion en
Asia emergente (excluyendo a China y Japdn).

I1I. Bifurcacién en la Recuperacién Global
I11.1. Desbalance en la Recuperacion Global

La economia mundial actualmente se
encuentra en el segundo afo de recuperacion
desde la profunda recesién causada por la mas
devastadora crisis financiera desde la Gran De-
presion. En la fase mds intensa de la misma,
donde las dificultades en el plano financiero
amenazaban sobre la evolucion de la economia
mundial, los hacedores de politica, tanto de los
paises avanzados como de los emergentes, se
encontraron frente a grandes desafios, donde
asimilando el sentido de gravedad de la situacion
se procedid a la coordinacion de politicas a nivel
mundial evitando una mayor contraccién y ge-
nerando las bases para la estabilidad y el creci-
miento. Sin embargo, recientemente, las cosas
han cambiado. Las tensiones entre las naciones
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Figura 2
Tasa de Crecimiento y Tendencia de Largo Plazo
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Gréfico A - Tasa de Crecimiento

Gréfico B - Tendencia a Largo Plazo

Fuente: Bernanke (2009)

acerca del disefio de la politica econdmica han
reaparecido y se han intensificado, poniendo
bajo amenaza la posibilidad de alcanzar una
solucion a los desequilibrios globales. Una
fuente de dichas tensiones es la bifurcacion en la
naturaleza del proceso de recuperacion global,
asi mientras algunas economias se hallan plena-
mente recuperadas otras siguen presentando
signos de fragilidad.

En el actual contexto internacional resulta
fundamental la cooperacion entre los paises para
fijar una politica econdmica consistente con el
rebalanceo global. A su vez, dicha tarea resulta
particularmente dificil si se tienen en cuenta las
diferentes velocidades de recuperacion, donde
como es posible observar en la Figura 2 los pa-
ises emergentes han crecido sustancialmente
mas que los paises avanzados. Si bien parte de la
diferencia puede ser explicada por las diferencias
en las tendencias de largo plazo (donde la con-
vergencia implica que los emergentes deberfan
crecer mas que los desarrollados) y en la posicion
ciclica luego de la crisis (donde los desarrollados
estarfan pagando los efectos por generar la
misma), el principal componente viene explicado
por la debilidad en el crecimiento de los paises
avanzados. En este sentido, los paises desarrollados
adn no han podido recuperar los niveles de pro-

ducto alcanzados durante 2007, mientras que los
emergentes no solo han superado dichos niveles
sino que ya se encuentran proximos a la ten-
dencia de largo plazo. Asi, los emergentes, a
pesar de tener una linea de tendencia mucho mas
empinada, se ubican a solo 1,5% del producto
potencial (donde algunos de ellos, como China e
India, se ubican por encima de la tendencia de
largo plazo), mientras que los paises desarrolla-
dos se hallan un 8% debajo del nivel de equili-
brio (Figura 2, grafico b).

Dentro de los paises avanzados se destaca
el caso de los Estados Unidos de Norte América,
donde la tasa de desempleo es muy alta dado el
bajo crecimiento de la economia (Figura 3, gra-
fico A), poniendo bajo riesgo las posibilidades de
recuperacion. Por otra la subutilizacion de los
factores de la produccion ha generado una preo-
cupante tendencia declinante en la tasa de inflacion
(Figura 3, grafico b), por lo que a los riesgos asocia-
dos al desempleo (menor tasa de crecimiento de
largo plazo y tensiones sociales) se le deben
sumar los riesgos de la deflacion. De hecho, atin
cuando la tasa de interés nominal se encuentre
cercana a cero, la sustancial caida en la tasa de
inflacion impulsa al alza la tasa de interés real

complicando adn mas la salida de la economia.
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Figura 3
Desempleo e Inflacién en los Estados Unidos
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Fuente: Bernanke (2009)

Por lo tanto, la bifurcacién en las tasas de
crecimiento entre los paises implica que las
politicas econémicas a seguir por cada grupo
deberian ser diferentes. En este sentido, los
desarrollados deberfan presentar politicas ex-
pansivas, mientras que los emergentes deberfan
considerar la puesta en marcha de politicas que
eviten el recalentamiento de la economia y
mantengan bajo control la tasa de inflacion.

I11.2. El Papel de los Emergentes en el Desba-
lance Global

El origen de la tension viene dado por la
reticencia de los paises emergentes a dejar fluc-
tuar libremente a sus monedas. Esto es, el ajuste
de los tipos de cambio es incompleto a causa de
la intervencion del mercado cambiario que evita
o frena el ritmo de apreciacion de la moneda. Asi
en la (Figura 4 grafico a), en el eje vertical se pre-
senta la revaluacion real de la moneda en los tl-
timos doce meses, mientras que en el eje
horizontal se muestra el nivel de intervencion
medido como la acumulacion de reservas del pe-
riodo en términos del PIB. En este sentido, aque-
llos paises que han intervenido agresivamente
han logrado evitar que sus monedas se aprecien.
Por otra parte, el mismo grafico muestra que los
niveles de intervencion han sido muy distintos

en los diferentes paises, donde a juzgar por la va-
riacion en el tipo de cambio real, aquellos que han
dejado fluctuar sus monedas han presentado fuer-
tes pérdidas de competitividad respecto a los inter-
vencionistas. Naturalmente, la contra-cara de dicho
proceso es la fuerte acumulacion de reservas por
parte los paises emergentes (Figura 4, grafico b)
donde poco mas del 50% esta en manos de China.

Naturalmente, si el sistema internacional
dejara fluctuar el valor de las monedas acorde a
la evolucion de los fundamentos de los paises,
esta situacion no tendria lugar. En este contexto,
los paises avanzados podrian aplicar politicas
monetarias expansivas de modo tal que sea
posible estimular al nivel de actividad sin riesgo
inflacionario. Al mismo tiempo, los paises emer-
gentes podrian restringir la expansion de la canti-
dad de dinero y con ello evitar el recalentamiento
de la economia y la consecuente aceleracion
inflacionaria. Obviamente, este menor creci-
miento de la cantidad de dinero en los paises
emergentes harfa subir las tasas de interés,
atraerfa un mayor flujo de capitales y terminaria
apreciando las monedas de dichos paises. En
funcion de ello, el excedente de cuenta corriente
en los emergentes caeria enfriando a sus econo-
mias, al mismo tiempo que ayudaria a empujar
la demanda de los paises avanzados. En este
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Figura 4
Intervencién, Tipo de Cambio Real y Nivel de Reservas
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nuevo equilibrio el crecimiento global resultante
no solamente seria balanceado sino que ademas
seria sostenible.

Ahora bien, dadas las ventajas que
brindan las fuerzas del mercado para la deter-
minacion del tipo de cambio en funcién de los
fundamentos de la economia, uno deberia pre-
guntarse cudl es el motivo que lleva a las autori-
dades de los paises emergentes a mantener tan
depreciadas sus monedas. La respuesta se basa en
el hecho de que muchos paises han basado su
estrategia de desarrollo en un modelo de creci-
miento liderado por exportaciones. Sin embargo,
el intento de generalizar dicha estrategia en el
agregado por un gran nimero de paises no esta
libre de riesgos y es la contraparte del desequili-
brio de los paises desarrollados, que ha vuelto
esta situacion en no sostenible al menos por tres
motivos: (i) a nivel global tanto el crecimiento
como el comercio esta desbalanceado, lo cual
queda reflejado en las diferentes velocidades de
recuperacion, lo cual no es sostenible, ya que en
algin momento la estrategia de los emergentes
de crecer via las exportaciones a los desarrollados
colapsard por insuficiencia de demanda en los l-
timos, (ii) resulta particularmente injusto que la
mayor carga del ajuste entre los paises sea so-
portada por aquellos que trabajan en linea con el

rebalanceo global, mientras que algunos paises
no dejan apreciar sus monedas para no cargar
con costo alguno (como si no se hubiesen be-
neficiado de manera alguna por el desbalance
creado) y (iii) el intento de mantener depreciadas
las monedas trae aparejado un conjunto de
distorsiones macroeconémicas, que terminan
afectando de manera negativa el proceso de
asignacion intertemporal de consumo presente,
futuro (ahorro) e inversion, lo que a la postre
derivara en un menor nivel de bienestar tanto
en el pais como a nivel global.

Por lo tanto, en el corto plazo, re-balan-
cear el crecimiento econémico entre los paises
avanzados y los emergente deberia mantenerse
como un objetivo comun, ya que intentar sos-
tener un patrén de crecimiento bifurcado no
resulta sostenible a largo plazo. En este sentido,
implementar politicas expansivas en los paises
desarrollados seria beneficioso para el equilibrio
global, siempre y cuando los paises con mayores
tasas de crecimiento y superavit de cuenta co-
rriente tomaran las medidas pertinentes para re-
ducir los mismos. Bajo este nuevo equilibrio
habria una ganancia de bienestar en términos
intertemporales, ya que los paises emergentes
podrian enfriar sus economias evitando una
aceleracion inflacionaria mientras que los avan-
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zados tendrian un nuevo impulso de la demanda
agregada via mayores exportaciones netas, fa-
cilitando asi el disefio de una politica econémica
consistente (en especial la politica fiscal).

IV. Desequilibrio Global y Rebalanceo desde
la Teoria de los Juegos

Acorde a lo planteado en 2 y 3 queda
claro que gran parte de la correccion del desequi-
librio global se deberia encarar desde la modifi-
cacion de los tipos de cambio, fenémeno que no
tiene lugar por la resistencia de algunos paises
emergentes con gran peso en el comercio
mundial (en especial China) en apreciar sus
monedas, al tiempo que Estados Unidos deberia
incrementar su ahorro doméstico en medio de
una situacion de bajas tasas de interés y debilidad
en el nivel de actividad econémica lo cual per-
vierte los incentivos politicos al momento de
disefiar la politica fiscal. Es en este contexto,
donde las presiones sobre China por parte de los
Estados Unidos se incrementan para que la mo-
neda del coloso asidtico se aprecie, de modo tal
que la debilidad de la demanda interna de EEUU
sea compensada por una mayor demanda externa.

Como consecuencia de la situacion descripta
el problema en cuestion puede ser planteado

como un ejercicio de Teorfa de los Juegos, donde
los jugadores son Estados Unidos y China. Asi
cada uno de los paises tendrd dos alternativas
estratégicas: (i) la primera de ellas es mante-
nerse en la presente coyuntura monetaria, la
cual la definimos como “Status Quo”, esto es
la politica monetaria no toma un curso mas
expansivo que el presente; (ii) por otro lado, la
segunda estrategia la definimos como “Inflar”
la cual significa que el Banco Central incre-
menta la cantidad de dinero mediante operacio-
nes de mercado abierto de modo tal que caiga
la tasa de interés, se fuguen capitales y ello
derive una devaluaciéon de la moneda con un
impacto positivo en el nivel de actividad (caida
del desempleo).

Resultados para Estados Unidos

a) Si' = es el resultado que obtiene
Estados Unidos de no modificar su politica mo-
netaria, cuando China decide mantener su actual
esquema monetario;

b) su
Estados Unidos de no modificar su politica

= es el resultado que obtiene

monetaria, cuando China decide incrementar
sus niveles de emisiéon monetaria (devalua-
cion China);

Figura 5
Matriz de Pagos

CHI
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Inflar

Status Quo
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Fuente: Elaboracién propia
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c) S 2UISA

Estados Unidos de aumentar la tasa expansion

= es el resultado que obtiene

monetaria (devaluacion del délar), cuando China
decide mantener su actual esquema monetario;

d) SO* =esel resultado que obtiene
Estados Unidos de aumentar la tasa expansion
monetaria, cuando China decide incrementar sus
niveles de emision monetaria.

Resultados para China

e) S5 =es el resultado que obtiene
China por no modificar su politica monetaria,
cuando Estados Unidos decide mantener su ac-
tual esquema monetario;

f) S;Hl
China de no modificar su politica monetaria,

= es el resultado que obtiene

cuando Estados Unidos decide incrementar sus ni-
veles de emision monetaria (revaluacion China);

g) S5 = es el resultado que obtiene
China de aumentar la tasa expansion monetaria
(esto es devaluar), cuando Estados Unidos decide
mantener su actual esquema monetario;

h) 85" =es el resultado que obtiene
China de aumentar la tasa expansion monetaria,
cuando Estados Unidos decide incrementar sus
niveles de emision monetaria.

La Medicion de los Resultados

La tradicion de los Bancos Centrales al
momento de disefar la politica monetaria se
basa en la idea de seguir una regla de politica que
minimice una funcién de pérdidas sociales. Si
bien para el desarrollo del presente juego toma-
remos una funcién de bienestar que contempla
las pérdidas ocasionadas por el desempleo y la
inflacién, también consideraremos al creci-
miento. Por lo tanto, la funcién de Bienestar
vendrd dada por la suma del crecimiento (),
menos el cuadrado de los desvios respecto de las
metas en materia de nivel de empleo (desempleo,
u) y tasa de inflacion (m):

S=y—oc(u—u*)2—[3(n—n*)2

De esta manera, independientemente de
la tasa de crecimiento, cuando la economia se
ubica tanto por encima como por debajo del nivel
de pleno empleo ello deriva en una pérdida de
bienestar, lo cual surge de que un alto desempleo
trae fuertes costos sociales mientras que una
economia sobrecalentada incrementa los riesgos
de aumentar la tasa de inflacion y generar una
espiral precios-salarios lo que hara mas dificil
llevar a cabo la estabilizacion de la economia en
un futuro. A su vez, en cuanto a los desvios de la
tasa inflacion respecto de la meta, la funcién
refleja que no solo es mala la inflacién elevada,
sino que también es peligrosa la deflacion ya que
puede acarrear costos enormes en términos de
actividad y nivel de empleo. De esta manera,
cada vez que el desempleo y la inflacion se ale-
jen, tanto por encima como por debajo, de los
niveles objetivos se producen pérdidas sociales.
Por lo tanto, teniendo en cuenta la funcion de
pagos, ahora estamos en condiciones de evaluar
los resultados de cada una de las estrategias para
cada uno de los paises, a las cuales, para una
mayor simplicidad le asignaremos ntimeros.

En el caso en que China decida mantener
su actual politica monetaria (Status Quo) y
Estados Unidos sostenga su actual programa
(Status Quo), si bien en ninguno de los dos
paises en cuestion se producira un cambio en las
tasas de desempleo y de inflacion, Estados Uni-
dos seguira con bajo crecimiento, alto desempleo
y un nivel de inflacién debajo de lo deseable, al
tiempo que China seguira creciendo fuertemente
por lo que los pagos serdn (-2;4). Por otra parte,
si Estados Unidos contestara frente a la pasividad
de China con una mayor expansiéon monetaria
(Inflar), el dolar se devaluaria respecto al Ren-
minbi, mejorarian las exportaciones netas ame-
ricanas, aumentaria el nivel de actividad, caeria
el desempleo vy la tasa de inflacion subiria para
salir del terreno deflacionario. Sin embargo, en
este contexto China tendria una caida en el cre-
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Figura 6
Matriz de Resultados
CHI
USA Status Quo Inflar
Status Quo (-2;4) (-4;5)
mfar | (22) | (-3:3)

Fuente: Elaboracién propia

cimiento, en el empleo y de la inflacion. En este
contexto Estados Unidos gana y China pierde cre-
cimiento, por lo que los pagos asociados son (2;2).

Por otra parte, si Estados Unidos decide
mantener su actual politica monetaria (Status
Quo) y el Banco Central de China decide emitir
(Inflar), la moneda de éste dltimo pais se deva-
ltia, las exportaciones netas aumentan y con ello
el nivel de actividad y empleo, al tiempo que la
tasa de inflacion se acerca a los niveles objetivos.
De esta manera China le exporta la recesion y la
deflacion a Estados Unidos por lo que los pagos
son (-4;5). Por dltimo, en el caso que ambos pa-
ises estén inflando e intentando exportarle al
otro la deflacién y el desempleo, no conseguiran
efecto alguno sobre actividad pero si aumentardn
fuertemente los precios, por lo que en este caso
ambos pierden respecto al Status Quo (-3;3).

Resultado del Juego: La Guerra de Monedas

Cuando uno analiza las estrategias de los
Estados Unidos, es posible observar que existe
una estrategia dominante que viene dada por
“Inflar”. Concretamente, si el Banco Central
Chino decide no inflar, Estados Unidos obtendria
un resultado de (-2) si no infla, mientras que si
decide inflar obtiene un resultado positivo de (2).
Por otra parte, cuando el Banco Central de China
infla, Estados Unidos obtiene un resultado de
(-4) si no infla, mientras que si decide inflar solo
pierde (-3). Por lo tanto, independientemente de

lo que haga el Banco Central de China, la estra-
tegia Optima siempre es “Inflar”. Por otra parte,
la matriz de pago de China también muestra
como una estrategia dominante la que viene
dada por “Inflar”. De esta manera, el juego
presenta un “Equilibrio de Nash” determinado
por las estrategias “Inflar-Inflar”, esto es, un
equilibrio donde se suscita una guerra de monedas
en las cuales los jugadores intentan exportar el
desempleo y la deflacién, dando como resultado
final una situacion en la cual obtienen un mismo
nivel de actividad (mismo desempleo) y una sus-
tancialmente mayor tasa de inflacion.

Por otra parte, si para el computo del
equilibrio global se tomara la suma del Bienestar
de cada una de las economias, resulta claro que la
solucion 6ptima estarfa dada por la situacion en
que los Estados Unidos deprecia su moneda res-
pecto a China, donde el crecimiento se repartiria
de manera mas equilibrada, al tiempo que las
tasas de desempleo e inflacion se ubicaria a
menor distancia de los objetivos de politica eco-
ndémica. Sin embargo, dicha solucién choca con
un problema de compatibilidad de incentivos
para China, donde la celda en cuestion es la de
menor crecimiento por lo que de corto plazo, de
no mediar negociacion o un fracaso de la misma,
lo mas probable es que el resultado sea la guerra
de monedas. Por otra parte, en el largo plazo,
China no podra seguir sosteniendo dicho equili-
brio y triunfara la soluciéon negociadora, siem-
pre y cuando los dafios asociados a la transicion
no produzcan situaciones irreparables.



42

Actualidad Econdomica - Ano XX - N° 72 - Setiembre - Diciembre 2010

V. Reflexiones Finales

El sistema monetario internacional en la
actualidad revela fallas no triviales. La negacion
de ciertos paises superavitarios a abandonar sus
regimenes de tipo de cambio depreciado esta
inhibiendo un ajuste internacional necesario y
creando efectos derrame que no estarian pre-
sentes si las paridades cambiarias reflejaran mas
de cerca los fundamentos de esas economias. A
su vez, las diferencias en el grado de flexibilidad
cambiaria entre distintos paises imponen un
costo de ajuste no equitativo, penalizando a
aquellos paises que mantienen un tipo de cam-

bio flexible.

En funcién del andlisis realizado en este
trabajo, resulta claro que una situacién de este
tipo es insostenible a largo plazo. El rebalanceo y
un crecimiento equilibrado y sustentable a fu-
turo requeriran de una mayor flexibilidad
cambiaria por parte de todos los paises que in-
tegran este mundo globalizado. Esta mayor
flexibilidad cambiara resultard a su vez de utilidad
para reducir y amortiguar los efectos derrame
frente a shocks exdgenos, que perturban en la
actualidad a las economias en desarrollo. Sin em-
bargo, también es cierto que la adopcion de un
régimen de tipo de cambio flexible, ademas de
no ser incentivo-compatible para muchos paises,
puede resultar imposible por mds que los mismos
se comprometieran a hacerlo. Para empezar,
muchos paises no cuentan con las condiciones
adecuadas para sostener un régimen cambiario
completamente flexible ni tampoco para sopor-
tar la entrada o salida irrestricta de capitales.
Ademds, la reestructuracion y readecuacion de
recursos productivos desde un modelo de tipo
de cambio competitivo, orientado a la exportacion,
a uno de tipo de cambio flexible, con mayor
participacion del mercado interno, toma su
tiempo y cualquier tentacion de realizar este ajuste
en forma acelerada con seguridad darfa lugar a
costos muy elevados en materia de desempleo.

La persecucion de la meta de crecimiento
equilibrado y sostenible se volverd mas efectiva

en la medida en que los paises avancen con el
saneamiento y reforma de su sistema financiero,
profundicen la liberalizacién de su cuenta capital
y puedan materializar las reformas estructura-
les pertinentes. En este sentido, los paises supe-
ravitarios deberfan avanzar con las reformas
institucionales que mejoren el bienestar de su
poblacion e incentiven al logro de un mayor
nivel de consumo interno. Esto no solo sera
beneficioso para la economia mundial, sino
también para estas economias, ya que mantener
en forma prolongada un tipo de cambio subva-
luado restringe a la politica monetaria, quitandole
grados de libertad para estabilizar la economia a
la vez que obliga a mantener una tasa de ahorro
elevada a fin de evitar un recalentamiento de la
economia, lo cual a la postre derivard en un pro-
blema de ineficiencia dindmica. Ademas, el ele-
vado nivel de reservas asociado a una politica de
tipo de cambio competitivo puede implicar un
costo fiscal elevado asociado a las tasas de los
pasivos emitidos para esterilizar la expansion
monetaria. En cuanto a la preocupacion de algu-
nos emergentes por los riesgos asociados a la
entrada masiva de capitales, debe destacarse que
los controles de capitales y la acumulacion exce-
siva de reservas como elemento de seguro contra
los efectos nocivos de una fuga repentina resul-
tarfan ineficientes si se lograra perfeccionar los
instrumentos de provision de liquidez mundial.

Por su parte, los paises deficitarios debe-
ran buscar la manera de incrementar el ahorro
interno. Para ello, los gobiernos de estos paises
deberan centrarse en la consolidacion fiscal, que
ya no consiste tanto en retirar el estimulo fiscal
de manera inmediata, sino en ofrecer planes
creibles a mediano plazo para la estabilizacion y
reduccion de la deuda. Para alcanzar dicha credi-
bilidad, estos planes deberan incluir reglas fiscales,
la creacion de organismos fiscales independientes
y reformas graduales de las prestaciones. Estos
mecanismos brindaran a los gobiernos mayor
flexibilidad fiscal para respaldar el crecimiento a
corto plazo. Ciertos paises deberdn a su vez preo-
cuparse por aumentar el nivel de ahorro privado,
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tarea poco sencilla en un contexto de tasas de in-
terés practicamente nulas.

En definitiva, dado que este proceso de
crecimiento bifurcado no es sostenible, resulta
crucial que el rebalanceo hacia un crecimiento
mundial més equilibrado sea adoptado como un
objetivo comin a todos los paises. Las politicas
acomodaticias en los paises avanzados se en-
cuentran alineadas con estos objetivos. No obs-
tante para que el rebalanceo sea efectivo, los
paises que actualmente presentan un creci-
miento dindmico y grandes superdvit de su
cuenta corriente, deberan hacer un esfuerzo por
reducir su ahorro externo, a la vez que los paises
deficitarios y de lento crecimiento deberdn
preocuparse por incrementar su ahorro interno.
En este sentido, el rebalanceo se veria facilitado
si el sistema internacional dejara fluctuar el
valor de las monedas acorde a la evolucién de los
fundamentos de los paises. De materializarse
esta situacion, los paises avanzados podrian
aplicar politicas monetarias expansivas de modo
tal que sea posible estimular al nivel de actividad
sin riesgo inflacionario. Los paises emergentes
podrian en forma simultdnea restringir la ex-
pansion de la cantidad de dinero y con ello evitar
el recalentamiento de la economia y la conse-
cuente aceleracion inflacionaria. Este menor
crecimiento de la cantidad de dinero en los paises
emergentes haria subir las tasas de interés, atraeria
un mayor flujo de capitales y terminaria apre-
ciando las monedas de dichos paises. Asi, el ex-
cedente de cuenta corriente en los emergentes
caeria enfriando a sus economias, al mismo
tiempo que ayudaria a empujar la demanda de
los paises avanzados. En este nuevo equilibrio el
crecimiento global resultante no solamente seria
balanceado sino que ademas seria sostenible.

En la medida en que se postergue el ajuste
necesario hacia una mayor flexibilizacién cam-
biaria, el desequilibrio global persistird. Adn
cuando los resultados de largo plazo derivados
de una ausencia de coordinacion entre paises son
claramente negativos en materia de crecimiento,

la dindmica de corto plazo pareciera estar trabada
por un problema de incompatibilidad de incentivos
que podria derivar en una verdadera guerra de
monedas. Esta traba se debe a que la solucion
de equilibrio sostenible implica para los paises
emergentes con fuerte superavit de cuenta co-
rriente y crecimiento acelerado una pérdida de
bienestar en el corto o mediano plazo. No obs-
tante, estos debieran tomar conciencia que su
desarrollo economico depende en tltima instancia
de la recuperacion de los paises avanzados y que
el patron actual de crecimiento bifurcado a la
larga llevard a un crecimiento endeble para
todos. Por ende, el desafio fundamental para la
comunidad internacional consiste en disefar un
sistema monetario internacional que permita ali-
near los intereses individuales de los paises con
los de la economia mundial en su conjunto.
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Sinopsis

Hay quienes se inclinan por una presentacion histérica de los problemas economicos. Es decir, una lectura
analitica del conjunto de los sucesos periodo a periodo. Otros, en cambio, prefieren detenerse sélo en el pre-
sente, trabajando sobre dreas temdticas. Este texto, por su parte, conciliando ambas posiciones, sigue la linea
de tratar aspectos parciales de la economia (p.ej. mercado laboral, sector manufacturero, mercados financie-
ros, ete.), analizdndolos separadamente para mayor claridad; pero, a la vez, seiialando los antecedentes de
ese aspecto o problema. Algo asi como recorrer su “sendero”. De alli que la obra presente los articulos por
grupos temdticos, intentando integrar las dos preferencias, la diacronica y la sincrénica. Es decir, que la pre-
sentacion sigue la linea de discutir los problemas por conjuntos de temas y no por periodos histdricos, deba-
tiendo las soluciones intentadas y las polémicas a que han dado lugar (desde la estrategia de la Generacion
del Ochenta hasta la reciente “cuestion rural”). Su contenido especifico es un conjunto ordenado de ensayos
técnicos (mds de 70), la mavoria publicados en diferentes medios por el autor. Para hacer sencilla la lectura,
se han suprimido las formalizaciones matemdticas y se ha simplificado el instrumental grdfico. Asimismo, se
incluyen articulos de otros especialistas en distintas dreas del pensamiento economico y social como los Pro-
fesores J.L. Arrufat, M. Capello, A. Diaz Cafferata, C. Ponce y M. Salto.
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Sinopsis

Temas de Economia de Empresas es un Manual pensado para Argentina. Es el resultado de varios aiios de expe-
riencia en la ensefianza de la teoria y las aplicaciones relativas a la empresa del mundo pos moderno. Su conte-
nido se orienta, fundamentalmente, a ofrecer al lector las herramientas actuales de la Microeconomia, la
Estadistica-Matemdtica y las Ciencias de la Administracion para resolver los problemas cruciales que a diario
se presentan en las decisiones empresariales. Dada la diversidad de los temas tratados, el Manual se ha dise-
iado en dos voliimenes con un ordenamiento légico de los tdpicos incluidos. Dos caracteres distintos ofrece esta
obra: las Lecturas referidas a los fendmenos actuales de los temas conceptuales presentados, v las Ejercitaciones
resueltas o por resolver en cada uno de los capitulos. El Tomo 1 estd compuesto por tres partes: La empresa y la
Economia de la empresa en la actualidad; El Andilisis de la Demanda, sus Extensiones, Métodos y Aplicaciones,
v La Produccion y Costos en los procesos de las decisiones. En la Primera Parte se aborda una presentacion del
estudio de la empresa con un enfoque sistémico destacdndose el papel que juega con una vision posburocrdtica
frente a un mundo complejo, muy dindmico e inserto en la globalizacién econdmica. Aqui se analizan los proble-
mas de la calidad, el medio ambiente y la integracion de las Pymes en el mundo posmoderno.
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