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RESUMEN

En los ultimos cuarenta y cinco afios la Argentina ha transitado un largo periodo de bajo
dinamismo durante el cual se registraron al menos cuatro diferentes patrones
econdmico-sociales. Sin embargo, el pais no ha acertado en sus diferentes intentos de
lograr un patrén de crecimiento sostenible y equitativo. Si bien un proyecto de
desarrollo involucra tanto componentes econdmicos como politicos y sociales, el
presente articulo se propone encarar esta cuestion desde su arista econOmica. Se
desarrolla un ejercicio de planificacion econdémica que apunta a evaluar
comparativamente diversas opciones en cuanto al perfil de especializacion que podria
adoptar la trayectoria posible de la economia argentina, examinando su sostenibilidad.
El andlisis se organiza a partir de un modelo de elaboracion propia basado en la matriz
insumo producto de la economia argentina. Se construyen escenarios a partir de sectores
de mayor dinamismo en el crecimiento, combinando sus componentes para definir un
escenario de Primarizacion, uno de Industrializacién por promocion de exportaciones y
otro de Profundizacién industrial. Luego, el anélisis se centra en la sostenibilidad fiscal
y externa y en lo referido a demanda de inversion de cada escenario, tanto al afo
horizonte como en el acumulado a 10 afios. Se observa que el escenario de
Profundizacion industrial reduce notoriamente la brecha externa con relaciéon a los
demds, aunque es tanto o mds exigente en inversion. Asimismo, si bien todos los
escenarios acumulan desbalances de alguna magnitud, el escenario de Profundizacion
industrial es el de mejores perspectivas ya que conlleva un menor endeudamiento
externo. Se desarrolla a continuacion el escenario de Profundizacion Industrial en
funcion de configurarse como el mds deseable para la estrategia de crecimiento. En este
sentido, se propone un indicador que vincula el comercio exterior y la produccidon
doméstica, identificando sectores industriales que podrian encabezar la via de
profundizacién industrial a partir de su potencial de sustitucion de importaciones y
potencial exportador. Se identifican once complejos productivos, de los cuales se
desprende que los agrupamientos Quimico, Automotor y el de Buques, Locomotoras y
Aeronaves presentan el mayor potencial.
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ABSTRACT

Over the last forty-five years Argentina has gone through a long period of low
dynamism, during which at least four different socio-economic patterns were registered.
Nevertheless, the country has not succeeded at its different attempts to achieve a
sustainable and equitable growth pattern. Although a development project involves not
only economic but also political and social components, this article aims to address this
issue from its economic aspect. The article develops an economic planning exercise that
compares and evaluates options for the specialization profile that the possible trajectory
of the argentine economy could adopt, examining its sustainability. The analysis is
elaborated using a model based on the input-output matrix of the Argentine economy.
Different scenarios are defined, choosing sectors with greater growth dynamism,
combining them to define one scenario of primarization, one of export led
industrialization and another one of industrial deepening. The analysis focuses on fiscal
and external sector sustainability and on the investment demand for each scenario, both
for the time horizon and for the accumulated over 10 years. The Industrial Deepening
Scenario reduces notoriously the external gap, when compared to other scenarios,
although it is more demanding in investment. Furthermore, while all scenarios
accumulate significant imbalances, the Industrial Deepening Scenario is the one that
leads to the least external indebtedness. Finally, the article examines the Industrial
Deepening Scenario as the most desirable for a growth strategy. It is proposed an
indicator that links international trade with domestic production, identifying industrial
sectors which could lead the industrial deepening strategy, considering its potential for
import substitution and export capacity. Eleven productive sectors are identified and the
analysis shows that the Chemical, Automotive and Ships, locomotives and aircrafts
sectors present the greatest potential.

Keywords: Economic Planning, Development, Growth, External Constraint,
Industrialization.



1. Objetivo y fundamento.

El presente articulo se propone contribuir a la identificacion de un patrén de crecimiento
sostenible para la Argentina. No resulta necesario enfatizar el interés de esta pregunta,
toda vez que la economia argentina ha atravesado un largo periodo de bajo dinamismo
durante las dltimas cuatro décadas, pese a los diferentes programas instrumentados.

El estancamiento se hace visible con solo constatar que el producto interno bruto per
capita ha crecido a algo menos del 1% anual en el dltimo medio siglo. Mas all4 de la
relativa fiabilidad de mediciones de esta naturaleza en periodos muy largos, este
indicador luce muy desfavorable cuando se lo compara con otros paises de América
Latina. Brasil, Chile, Colombia, México, Perd y Uruguay han mostrado tasas de
crecimiento claramente superiores'. Asimismo, la economia argentina es por lejos la
que ha mostrado las mayores inestabilidades: mientras que ella ha sufrido caidas en el
PIB per cépita en 22 afios de los 50 considerados, la economia chilena muestra caidas en
9 anos y la de Colombia solo en 5 afos.

Griéfico 1
Argentina: evolucion del PIB y PIB per capita (valores en ddlares-2010)
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Fuente: World Bank (2020)

No solo en la evolucién del PIB y del PIB per capita ilustrados en el Grafico 1 se
evidencia el bajo dinamismo de la economia argentina. Ha sido visible ademds una

' El cuadro siguiente detalla las tasas medias de crecimiento del PIB per cdpita para estos paises de
acuerdo con lo indicado por las estadisticas del Banco Mundial, para el periodo 1970-2019:

Argentina 0,8%
Brasil 1,9%
Colombia 2,1%
Chile 2,5%
México 1,4%
Peru 1,5%
Uruguay 2,0%




tendencia a la baja de la inversion que potencia la dindmica del producto caracterizada
previamente. Si la inversion representaba mds del 20% del PIB hasta 1984, este
porcentaje se situé en promedio mds de 3 puntos porcentuales por debajo en los afios
siguientes. El grafico 2 ilustra la evolucién de estas dos variables.

Grafico 2

Argentina: Tasa de crecimiento del PIB e Inversion/PIB
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Para un pais que supo asumirse en una posicion privilegiada en América Latina por su
dinamismo, esta trayectoria es extremamente frustrante. Mds grave aun, ella ha
producido una creciente polarizacién social, generando simultdneamente un estrato de
ingreso altos —cuyo nivel de vida no difiere demasiado de su homoélogo en paises con
niveles reales de ingreso per cdpita mucho mds elevados— y una franja importante de
poblacién que directamente se encuentra excluida de una vida digna. En forma
aproximada, cada uno de estos estratos comprende un 20% de la poblacién total y la
diferencia de ingreso medio entre ambos puede estimarse en el orden de 15 veces?.

El estancamiento es particularmente visible a partir de 1976; los 30 afios de la
posguerra, aunque no exentos de dificultades, habian sido testigos de un desempefio
bastante més aceptable’. Ese afio representa en consecuencia una suerte de inflexion.
Mis alld de diversas vicisitudes politicas, pueden contabilizarse cuatro periodos en
cuanto a los patrones econdmico-sociales que rigieron a partir de entonces.

. 1976-83: este ciclo, protagonizado en lo politico por la dltima dictadura
militar, se caracterizé por asignar un creciente peso a la actividad financiera. Esta fue su
mads importante reforma con relacién al antecesor patrén desarrollista y significé una
visible redefinicion de las actividades productivas, especialmente en el sector industrial;
contribuy6 a esto una pronunciada, aunque breve, apertura comercial (1979-1981). Se

2 Este valor se obtiene del modelo que se presentard més adelante en este trabajo.
3 Es destacable €l comportamiento en el periodo 1964-1976, en el que ademds se atenuaron las
fluctuaciones (ver Miiller, 2001, y Odisio y Rougier, 2019).



trata, sin embargo, de un patrén hibrido, por cuanto no reformé el sector publico y
mantuvo un corpus importante de empresas del Estado y contratistas asociados; esto dio
lugar al desarrollo de un ambicioso plan nuclear, a la construccién de algunas grandes
obras hidroeléctricas e incluso a reequipamiento ferroviario. De alli que hemos
caracterizado este periodo como un hibrido entre financiarizacién y desarrollismo
“residual”*. El resultado de este ciclo es una dindmica de estancamiento, acompafada
por una muy elevada inflacion (nunca fue inferior al 100% anual). Asimismo, éste
desemboca en una crisis del sector externo. Esta crisis es, sin embargo, imputable ante
todo a condicionantes externos, ajenos a la dindmica del pais (de hecho, golped a un
amplio abanico de economias); se trat6 de la triplicacién de la tasa de interés decidida
por la Reserva Federal de los Estados Unidos, unida a un fuerte deterioro de términos de
intercambio. De todas formas, contribuyé una politica de acelerado endeudamiento
externo iniciada en 1979, con el propdsito de sostener un esquema de devaluaciéon
prefijada de la divisa.

. 1990-2001: tras dos episodios hiperinflacionarios, este periodo asiste al
ensayo neoliberal de mayor envergadura de la historia econdémica argentina. Se
implementa un amplio programa de reformas institucionales y privatizaciones, cuyo
alcance estd entre los mayores en América Latina’. El mismo comprendié la
instauracion de un régimen monetario de caja de conversion, la virtual supresion de las
empresas publicas y una apertura econémica generalizada apoyada en un tipo de cambio
sobrevaluado. Se produce asi una corriente importadora de gran magnitud, lo que lleva a
un ajuste descendente del sector industrial (éste ve reducir el empleo en cerca de 1/3%).
Luego de algunos afios de crecimiento y notable estabilidad de precios, la economia
experimenta una aguda contraccion deflacionista a partir de 1998 como reflejo de una
fuerte salida de capitales y el desfinanciamiento del sector publico. El modelo se
quiebra abruptamente con el default de la deuda publica y la salida del régimen de
convertibilidad. El resultado es el mayor derrumbe experimentado por el PIB en la
posguerra (-18,8% entre 1998 y 2002).

. 2003-2015: luego del colapso del ensayo neoliberal de 1990-2001, se
produce una recuperacion de la actividad econdmica, antes por obra del default (que
permite redireccionar recursos a la demanda interna), y luego también por una
importante recuperacién de los términos de intercambio’. No se aplica una estrategia
econdmica articulada, pero algunos lineamientos centrales de politica se mantienen con
razonable consistencia a lo largo del tiempo. Ellos pueden sintetizarse en una postura de
relativa independencia del gobierno con relacién a los sectores empresariales; la
extension de la proteccion social a los sectores mdas vulnerables (poblacion sin empleo
formal, poblacién de tercera edad sin cobertura previsional); la recuperacién de los
salarios, por via del salario minimo y el libre funcionamiento de las convenciones
colectivas de trabajo; el mantenimiento de un tipo de cambio diferenciado mediante la
aplicaciéon de impuestos a la exportacion; la reestatizacion de algunas empresas de

4 Miiller (2017). Esta apreciacién no coincide con la generalidad de la literatura, que prefiere por calificar
al ensayo militar como un primer intento de reformas decididamente neo-liberales (por ejemplo Basualdo,
2010, Azpiazu y Schorr, 2011). Una excepcidn es sin embargo Sanz Cerbino y Sartelli (2018).

5 Bertola y Ocampo (2013); Lora (2012).

6 Azpiazu y Schorr (2011, pdg. 182).

7 Esta recuperacién es en parte atribuible a la fuerte demanda de China por alimentos, y también al
derrumbe de las tasas de interés internacionales, medida contraciclica adoptada luego del atentado de las
Torres Gemelas en 2001 (Gerchunoff y Kacef, 2018).



servicios publicos; y cierta preferencia por el sector industrial. Si bien se producen
ajustes en las tarifas de servicios publicos congeladas luego del default, ellas quedaron
considerablemente retrasadas. La economia experimenta un importante crecimiento
entre 2003 y 2011, para luego estancarse, por accion de la restriccién externa, disparada
por la declinacién de reservas energéticas. La inflacion, que puede entenderse antes que
nada como resultado de la puja distributiva, alcanza valores relativamente elevados (en
promedio, la tasa de crecimiento de los precios orilla el 25-30% anual). El gobierno
enfrenta esta circunstancia sobre la base de medidas que intentan evitar un ajuste
“clasico”, preservando el nivel de actividad; se recurre asi al extensivo control de las
importaciones y a un control de cambios que limita las adquisiciones de divisas para
ahorro o viajes.

) 2016-2019: la nueva gestion, de orientaciéon esencialmente neoliberal
(aunque con algun limitado matiz desarrollista), promueve la liberalizacion del mercado
de cambios y una considerable recuperacion de las tarifas de servicios publicos. Ello
tiene efectos inflacionarios, contrayendo el salario real y por ende el nivel de actividad
en 2016. Se produce una recuperaciéon el afio siguiente, por politicas publicas
expansivas, financiadas bdsicamente por via del endeudamiento publico. Un fuerte
crecimiento en la demanda de importaciones, el relativo estancamiento en el valor de las
exportaciones (fruto tanto de una sequia que afecta a la actividad agricola como de la
caida de los precios internacionales de los commodities) y la explosiva demanda de
turismo emisivo producen un importante déficit en la cuenta corriente externa, que en
principio es cubierto mediante operaciones masivas de endeudamiento. En 2018, sin
embargo, se interrumpe abruptamente el financiamiento voluntario, y el gobierno
recurre a un préstamo del Fondo Monetario Internacional, que adquiere proporciones
inéditas. Pese a ello, persiste la desconfianza y la economia entra nuevamente en
recesion, llevando a un nuevo default.

La crisis econdmica provocada por la actual pandemia global asociada al Covid-
19 no tendrd precedentes. Los enormes paquetes de asistencia fiscal y crediticia
lanzados por diferentes gobiernos solo seran suficientes para morigerar el impacto y, en
los mejores casos, mantener las capacidades productivas para acelerar la recuperacion
posterior. Segun el FMI, el PIB mundial caerd un 3,5% y nueve de cada diez paises se
contraerdn.

La crisis sanitaria sorprende a la Argentina en un contexto de vulnerabilidad, tras
un estancamiento de casi una década, dos afios de recesién consecutivos y elevada
inflacion (niveles cercanos al 40% anual), y la pobreza alcanzando el 35,5% en el
segundo semestre del afio 2019. Asi, las perspectivas para el aiio 2020 son también
recesivas y la Argentina acumulara tres afios seguidos de contraccion. En los ultimos 10
afios, 6 habran mostrado una reduccion del PIB. El crecimiento acumulado en esta
década habri sido virtualmente nulo, lo que implica una caida de més del 10% en el PIB
por habitante (sin contabilizar los efectos de la referida pandemia). Puede si
contabilizarse como un dato positivo un canje con los bonistas privados que puede
considerarse exitoso; el proximo paso corresponde a la renegociacion de la deuda con el
Fondo Monetario Internacional, para lo que existe cierto margen de tiempo.



2. Objetivo

Como hemos indicado, en los dltimos cuarenta y cinco afios se registran cuatro patrones
econdmico-sociales. Uno de ellos, una suerte de hibrido entre neoliberalismo y
desarrollismo; dos de cardcter neoliberal (el primero bastante mds serio y profundo que
el segundo); y uno que denominaremos ‘“neo-desarrollista”, aun cuando esta
denominacién pueda prestarse a equivocos. Y lo cierto es que la Argentina no ha
acertado, tras el temprano abandono de un proyecto claramente desarrollista, en sus
diferentes intentos, en lograr un patron de crecimiento sostenible y equitativo. El
principal obstaculo ha sido la insuficiencia de la inversion y el correlativo operar de la
restriccién externa. Esta es una “cuestion” que debe ser encarada, més alld de los
impactos de la reciente crisis ocasionada por la pandemia. Serd la pregunta que nos
ocupard en el presente trabajo.

Demas esta decir que esta ‘“cuestion” no es estrictamente econdmica. Un
“proyecto” debe ser entendido como una formulacion que articula un conjunto critico de
componentes tanto econdmicos como politicos y sociales; es dudoso, incluso, que pueda
darse una definicién acabada y cerrada, que abarque todo aquello que se considere de
importancia, dada la complejidad y especificidad de estos procesos, esto es, su
historicidad. De hecho, hay mds de un término (y un concepto, entonces) para hacer
referencia a esta temadtica del desarrollo: patron, paradigma, modelo, estilo, etc. Esto no
quita que esta compleja temdtica pueda ser desmenuzada desde diversos abordajes, a
partir de desarrollos propuestos por las diferentes ciencias sociales y, dentro de ellas, de
sus escuelas.

Este trabajo propondrd una aproximacion particular y acotada, construida desde
un 4dngulo econdmico. Se trata, como se verd, de un ejercicio de planificacion, que
apuntard a evaluar comparativamente diversas opciones en cuanto al perfil que podria
adoptar la trayectoria posible de la economia argentina, examinando su sostenibilidad.
El andlisis se organiza en torno a un modelo de elaboracion propia, que denominamos
“Modelo CESPA-PLAN” (MCP). Se trata de un ejercicio que no pretende cerrar la
discusion acerca del patron de desarrollo de la economia argentina; a partir de una
evaluaciéon comparativa entre diferentes alternativas e insumiendo pocos recursos,
permitird visualizar tOpicos importantes que hacen a la construccion de este proyecto.
No se aspira a que lo que se presentard aqui resulte en una respuesta integral; serd un
aporte, que consideramos relevante.

Se construirdn escenarios a partir de sectores de mayor dinamismo en el
crecimiento: actividad primaria agricola y la industria vinculada, actividad primaria
minera, actividad industrial no basada en la actividad primaria y servicios. El propdsito
serd examinar la viabilidad de escenarios que combinan estos componentes, en términos
de sostenibilidad fiscal y externa, y en lo referido a demanda de inversion.

El presente trabajo se organiza en la siguiente forma. En el apartado préximo, se
brindard una explicaciéon acerca del andlisis que se desarrollard, basado en una
adaptacion particular del Modelo de Insumo-Producto. Luego, se presentardn los
aspectos conceptuales referidos a la construccion del MCP. Seguidamente, se
desarrollardn los escenarios, para luego presentar los resultados obtenidos. A
continuacidn, se profundizard en uno de los escenarios desarrollados precedentemente,
en funcion de configurarse como el mds deseable. El udltimo apartado presenta
comentarios finales y lineas de trabajo a futuro.



3. Abordaje: modelo de planificacion

El abordaje empleado en este trabajo se apoya en un enfoque de planificacion
implementado mediante un modelo, el MCP. No presentamos por brevedad una
fundamentacién acabada para este abordaje, centrado en los conceptos de modelo y de
planificacién; remitimos a tal fin a Miiller (2020). Sintetizamos aqui un conjunto de
conceptos que dan base a los procedimientos que se aplicardn, a los fines de este
trabajo.

3.1. Acerca del concepto de “modelo”

Entendemos por “modelo” una representacion simplificada de determinada realidad que
se desea describir y/o analizar, mediante un procedimiento normalizado, que permite
extractar 'y poner en evidencia elementos que se consideran de interés. Para su
elaboracion, se requiere entonces identificar una realidad y un propdsito y definir un
criterio de abstraccion®. En Economia, estas representaciones emplean lenguaje
matematico; pero es importante sefialar que no equiparamos “modelo” con “teoria”;
entendemos mas bien al “modelo” como un instrumento de una determinada reflexion
tedrica. En otros términos, un modelo adquiere un sentido claro solo si se encuentra
referenciado en un marco tedrico, por cuanto constituye en esencia un instrumento.

Los modelos, en Economia, pueden ser empleados a diferentes fines, a saber:

. Un modelo puede ser utilizado a fines descriptivos. Esto es, el modelo
simplemente toma conjuntos de datos y expresa su comportamiento en forma compacta.

. Cuando un modelo integra una teoria que apunta a explicar un
determinado conjunto de fendmenos, el uso del modelo sera a fines explicativos.

. Otro posible empleo de un modelo es a fines predictivos; esto es, a los
efectos de inferir valores no observables (tanto a futuro como del pasado).

J Un dltimo empleo de un modelo tiene caracteristicas claramente

diferentes de las anteriores. Se trata del uso de programacion (o planificacion). En este
caso, el modelo es una herramienta de una unidad de decisiéon. Ella controla
determinadas variables con el propdsito de obtener resultados, medidos en términos de
otras variables, que constituyen el objetivo de la programacién. Mds que una “teoria”
subyacente se presupone un mecanismo ingenieril y organizativo bajo control del
decisor, cuyo adecuado funcionamiento se encuentra asegurado. La cuestién acerca de
conocer los principios que regulan tal funcionamiento es en principio trivial, por cuanto
se trata de mecanismos construidos ex — profeso.

Este trabajo adopta un modelo del tipo Insumo-Producto (MIP). Como es sabido,
el MIP es un algoritmo de calculo que responde al interrogante siguiente: ;cudl es el
nivel y composicion de la produccién de una economia apto para satisfacer un
determinado nivel y composicién de la demanda final?® Su razén de ser reside en la
existencia de transacciones intersectoriales, producto de la divisién del trabajo. Existen
sectores productivos dedicados exclusivamente a la producciéon para la demanda

8 Esta definicién es tomada de Miiller (1998); de alli se retoman algunos de los conceptos expuestos a
continuacion.

9 Existe una diversidad de textos que tratan el Modelo Insumo-Producto, una herramienta dirfamos
“clasica”. Remitimos aqui a Miller y Blair (2009) y Schuschny (2005).



intermedia (por ejemplo, el petréleo, en la medida en que se no se destine a
exportacion), cuya produccion es luego empleada para brindar productos a la demanda
final. Si cada sector proveyera solamente a la demanda final, el MIP no tendria objeto,
puesto que las ventas a la demanda final y la produccién de cada sector serian iguales.

De los cuatro empleos posibles de un modelo (explicativo, descriptivo,
predictivo y de programacién), podemos afirmar que el MIP fue concebido
esencialmente como un modelo de programacion o planificacion. E1 MCP seré utilizado
igualmente como un modelo de planificacién'?. A este abordaje hacemos referencia en
el proximo apartado.

3.2. El abordaje de planificacion

Este trabajo adopta la perspectiva de la planificacion. Esto significa que partiremos de
una hipotética posicion de “comando y control” de la economia, asumiendo que los
individuos cumplirdn con lo pautado por el “plan”. De este modo, aplicaremos una
aproximacion que ignora la descentralizacion de decisiones propia de una economia de
mercado. Dado que esto implica omitir uno de los aspectos centrales de una sociedad
constituida bajo el patrén capitalista — los mercados descentralizados — este abordaje
demanda una fundamentacioén. Un abordaje de planificacién asume que los individuos
tendrdn un comportamiento previsto por el planificador, pero esta hipdtesis por cierto no
puede pretender realismo. Es mds, comprender el comportamiento de los individuos en
un contexto de descentralizacién, donde las relaciones entre los individuos son
mediadas por el intercambio, es un objetivo primordial de la propia disciplina
econémica en general. Es casi dirlamos “impropio” que un analista econdémico
prescinda precisamente de esta caracteristica. La justificacion de este enfoque se
encuentra en el terreno de lo pragmaético. El mismo permite, con recursos moderados,
explorar las potencialidades y restricciones de una economia, en lo referido a sus
capacidades productivas y distributivas. De esta forma, facilita la evaluacién de
opciones en términos de trayectorias alternativas posibles.

De estas consideraciones surge en forma inmediata la principal limitacion de
nuestro abordaje: no genera los instrumentos de politica, cuando se pasa al contexto
mds «real» de una economia descentralizada, para lograr los comportamientos que
propondra la operacién del MCP. El planteo que se propone es entonces secuencial. En
primer lugar, se optard entre diferentes escenarios alternativos, empleando el MCP.
Luego se investigard cudles instrumentos de politica podran ser aptos. Si este planteo
fuera estrictamente lineal, presupondria una suerte de “neutralidad instrumental”: todos
los escenarios serian igualmente alcanzables, por cuanto se contaria con los recursos de
politica necesarios. Una etapa posterior, sin embargo, podrd eventualmente plantear
alguna recursividad: podra darse que deban replantearse los escenarios, si el que fuera
elegido en primera instancia resultara a la postre inalcanzable, por limitaciones de los
instrumentos. En definitiva, la adopcién de una perspectiva de planificacion (de
“comando y control”) responde antes que nada a que ella se puede trabajar con relativa
facilidad. Tiene ademads la ventaja de separar claramente objetivos de instrumentos. En
esta etapa regira la hipodtesis de “neutralidad instrumental”, esto es, el supuesto de que

10 Esta aclaracién es necesaria por cuanto es profuso el empleo del MIP a fines predictivos.



todos los escenarios que se planteen pueden ser alcanzados. En una etapa posterior, se
verificard si el escenario seleccionado es realmente alcanzable.

El Diagrama 1 a continuacion ilustra esta secuencia de tareas (la linea puntuada
indica la eventual recursividad) e identifica aquellas que se cubrirdn en el presente
trabajo.

Es necesaria una aclaracion, en este punto. Cuando hablamos de la capacidad de
los instrumentos de politica de lograr el escenario deseado, no estamos haciendo
referencia a la cuestion de la disponibilidad de recursos materiales. Como veremos,
este topico —en definitiva, la escasez relativa de recursos— estard presente desde el
principio, en la identificacion de los escenarios posibles. Lo instrumental se refiere antes
que nada a capacidades y restricciones institucionales y a la posibilidad de movilizar al
conjunto de actores sociales. Aludimos, por ejemplo, a la posibilidad de aplicar una
determinada politica arancelaria y su viabilidad en funcién de acuerdos del Mercosur o
de la Organizacion Mundial de Comercio. También entra en este conjunto la viabilidad
de lograr determinados comportamientos empresarios o de los trabajadores, en funcién
de los posibles incentivos que se brinden.

Diagrama 1
Ubicacion de la presente etapa en el curso general del analisis
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Fuente: Elaboracién propia.

Por tultimo, aclaramos que el “abordaje de planificacion” que adoptamos no se vincula
con algtn posicionamiento tedrico o ideoldgico particular; esta aclaracion es necesaria,



dada la multiplicidad de sentidos y connotaciones del término “planificacion™!'!. Como
dijimos, se trata de una decision de cardcter pragmatico. Esto no quita, quede en claro,
que nuestra postura en torno a como debe gestionarse una economia — y en particular,
un proceso de desarrollo — es que el Estado debe ser un sujeto activo y no un mero
garante del funcionamiento de mercados descentralizados. De alli la importancia de los
instrumentos que deberdn identificarse para alcanzar el escenario elegido, instrumentos
que podran eventualmente organizarse en torno a un “plan” o “programa” formulado
desde el Estado. Si el punto de partida fuera que el mero funcionamiento de los
mercados es lo que asegura objetivos de desarrollo, todo nuestro ejercicio careceria de
sentido.

4. Naturaleza y construcciéon del Modelo CESPA-Plan!?
4.1. Conceptos iniciales

El MCP es esencialmente un modelo insumo-producto. A los fines de nuestro objetivo —
identificar un patron de crecimiento viable para la economia argentina — evaliia
escenarios de expansion, identificables principalmente por diferentes perfiles de la
demanda final. E1 MCP apunta a establecer la viabilidad de un crecimiento basado en
combinaciones de exportaciones primarias, exportaciones industriales y sustitucién de
importaciones'®. El MCP asume que estos escenarios son alcanzables mediante politicas
estatales, aun cuando este tema — como vimos — no serd tratado en esta etapa del
analisis.

Un aspecto que diferencia al MCP del Modelo Insumo-Producto en su
formulacion original es que el primero no determina exdgenamente el nivel y
composicion del consumo privado como objetivo de programacién. Por el contrario, el
MCP endogeneiza esta variable, a partir de una relacion empirica que relaciona el
consumo con el ingreso de las familias. Esta relacién se instrumenta generando diez
niveles de ingreso para cada tipologia factorial (salarios, ingreso mixto y utilidades
distribuidas), asociando un determinado nivel y composicién del consumo. La
construccion de esta funcion de consumo con relacion al ingreso demanda determinar el
monto de utilidades distribuidas por las empresas, ademds de un conjunto de
transferencias de las familias hacia el Estado y viceversa. Este aspecto del modelo es en
rigor de cardcter predictivo; se considera que esta opcion es mds procedente, por cuanto
el consumo privado es considerado una variable mayormente no susceptible de ser
influida por politicas publicas.

4.2. Desarrollo del MCP

En términos de la ecuacién bésica del modelo insumo-producto, el MCP resuelve la
ecuacion siguiente, expresada en términos vectoriales y matriciales:

VBP = (I — A)~1.[DFA + CP(VBP)]

11 En Miiller y Gémez (2013, Cap. 1) se presenta una enumeracién de los posibles sentidos del término
“Planificacion”.

12 Para mayores detalles sobre este abordaje, ver Miiller y Ferroni (2017) y Miiller (2020)

13 El MCP permite también examinar los impactos de determinadas politicas sectoriales, centradas en el
sector energético, como asi también acciones de redistribucion del ingreso; pero no se incursionard en
estos escenarios en el presente trabajo.



donde
VBP: Vector de Valor bruto de produccién (variable endégena)

I: Matriz identidad
A: Matriz de coeficientes técnicos

DFA: Vector de Demanda Final Auténoma, compuesta por el Consumo de
gobierno, las Exportaciones y la Inversion Bruta Fija (variable ex6gena)

CP: Vector de Consumo Privado (variable endogena)

Este tratamiento del consumo privado implica una relacién recursiva entre
ingreso y consumo, que se trata mediante iteraciones; ellas son convergentes, de manera
que un nimero limitado de tales iteraciones serd suficiente para aproximar un resultado
vélido'*. Debe sefialarse que el Consumo Privado es funcién del ingreso distribuido. El
mismo surge del ingreso primario, obtenido mediante coeficientes técnicos sobre el
Valor Bruto de Produccién; pero es corregido en funcion de las utilidades distribuidas,
los impuestos directos e indirectos retenidos por el gobierno y las transferencias que
éste realiza (mayormente, a través del sistema previsional)'>.

El MCP permite obtener un Sistema de Cuentas Nacionales, integrado por 6
cuentas'®:

Producto Interno Bruto (composicion de la demanda final)
Ingreso Nacional (distribucién funcional)

Ingresos, gastos corrientes y ahorro de Familias

Ingresos, gastos corrientes y ahorro del Gobierno
Ingresos, gastos corrientes y ahorro del Sector Externo
Abhorro e Inversion

La construccion de este Sistema demanda determinar, ademas de las variables
que genera el MCP, los impuestos y transferencias del gobierno. Los impuestos a
recaudar son calculados en cada escenario en funcién del nivel de actividad; la masa de
transferencias a las familias de igual manera. De este sistema se obtienen las brechas
privada, fiscal y externa, indicadores fundamentales para analizar el desempefio de la
economia en los diferentes escenarios planteados.

Cabe seiialar que, en el caso de la produccién minera, que se asocia por su
preponderancia a la de hidrocarburos, el MCP no sigue la ldgica habitual de los
Modelos Insumo-Producto. En este caso, se determina el nivel esperable de produccién
en funcién de las reservas estimadas, y se ajusta la composicién entre produccion
interna e importaciones, a fin de lograr el nivel de produccion determinado. Esto es, en
este caso el MCP adopta un nivel de produccién, y determina las importaciones
requeridas.

Adicionalmente, el MCP estima las necesidades de inversion que resultan de
determinado nivel de actividad de cada sector. Este calculo asume que la capacidad

4 Dado que el gasto de consumo en el MCP es asumido como una fraccidn del ingreso familiar, las
iteraciones sucesivas serdn convergentes. Esto es, el incremento de ingreso que genera cada incremento
de consumo serd decreciente.

15 En el caso de los impuestos indirectos, se asume por simplicidad la hipétesis de que el gasto en los
bienes es constante en términos nominales, por lo que estos impuestos reducen los montos reales
adquiridos en forma proporcional. Esto es, si la tasa de impuestos indirectos es de 25%, se asume que el
valor real del consumo serd 80% del valor nominal.

16 Se trata de una version ligeramente modificada del Sistema de Cuentas Nacionales elaborado por el
BCRA (1975).



instalada requerida es proporcional al nivel de actividad de cada sector. La necesidad de
inversion de cada sector surge entonces de la agregacion de dos componentes:

la reposicion del equipo productivo desgastado
la inversion que debe adicionarse para que la capacidad coincida con lo
requerido por el nivel de produccion

La consolidacion de los requerimientos de inversion estimados para cada sector

arroja la inversion total necesaria'’.

a)
b)

c)
d)

e)

El modelo procede de acuerdo con la siguiente secuencia'®:

Se determina exdgenamente el crecimiento posible del PIB global

Se aproxima el nivel agregado de inversion que permite sostener este
crecimiento, a partir de la experiencia historica reciente

Se definen diversos escenarios, que corresponden a diferentes perfiles de
crecimiento.

Se obtiene el escenario al afio 10 a través de la operacién del MCP, caracterizado
por las correspondientes brechas

Se obtienen los valores de los escenarios para los afios intermedios

Se acumulan las brechas obtenidas'®.

El Diagrama 2 indica los aspectos mds salientes del MCP.

17 Cabe sefialar que la actividad de suministro de servicios de vivienda (alquiler imputado) no integra el
cdlculo realizado a través del MCP. La demanda de inversidn en construccién residencial se computa en
funcion de la evolucion esperada de la demanda de vivienda; a su vez, ella varia linealmente con el nivel

del PIB)

18 Este procedimiento no fue incluido en Miiller y Ferroni (2017).
19 Por razones operativas, este cdlculo se realiza para los afios pares (afios 2,4, 6 y 8). Las brechas para los
afios restantes son obtenidas mediante interpolacidn lineal.



Datos exdgenos

Diagrama 2

Modelo CESPA-PLAN: esquema general
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4.3. Operacion del modelo

El MCP opera en dos etapas. En la primera, calcula los valores referidos a cada
escenario al afio 10, de acuerdo con lo detallado anteriormente. En la segunda etapa
interpola los resultados para los periodos intermedios, acumulando los resultados en lo
referido a las brechas, obteniéndose asi los valores acumulados de ahorro/desahorro de
los sectores privado, publico y externo. Detallamos ahora este paso.

Para cada periodo, el MCP obtiene, como indicamos, las brechas privada,
publica y externa. Dada la naturaleza tendencial del ejercicio, los valores intermedios
“replican a escala” el resultado alcanzado para el afio horizonte; pero el calculo de los
afos intermedios permite acumular resultados corrientes, consolidando activos o
pasivos cuyo dimensionamiento es de interés. Este proceso demanda incorporar algunos
elementos adicionales, a saber:

(i) Remuneracién neta de factores del exterior, en la cuenta corriente del sector externo.

(ii)) Intereses generados sobre los activos/pasivos acumulados, para la deuda interna
publica y privada, como asi también para la acumulacion de pasivos externos.

A los pasivos/activos de cada afio se adicionardn los saldos en cuenta corriente
privada, publica y externa. El diagrama siguiente muestra este proceso.

Diagrama 3

Modelo CESPA-PLAN: acumulacion de activos/pasivos
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Fuente: Elaboracion propia.



4.4. Construccion del MCP

Por razones de brevedad, no ahondaremos en los aspectos operacionales de la
construccién del modelo, quedando por fuera del alcance del presente trabajo?. Sin
embargo, cabe mencionar que el punto de partida del MCP es la Matriz Insumo-
Producto de 1997, en adelante MIP (INDEC, 1997). Lamentablemente no se dispone de
una estimacion oficial mds reciente, por lo que se debe recurrir a esta fuente ya algo
antiguam. Por otro lado, como mencionamos, la endogeneizacion del consumo privado
requiere construir funciones consumo-ingreso, esto es, funciones que establezcan una
relacion entre el nivel de ingreso por tramo y el nivel y composiciéon del consumo
privado. A este efecto, se cuenta con la informacién producida por la Encuesta Nacional
de Gasto de los Hogares (ENGHO), también para el afio 1997. Queda de este modo
construido el MCP para 1997.

Si bien al partir de la utilizacion de la MIP 1997 como base no es posible
contemplar potenciales transformaciones en la estructura productiva entre ese afio y el
presente, habida cuenta del desempefio econémico reciente, en general esto no parece
haber tenido efectos significativos.

Mediante un proceso de extrapolacion y posterior calibracion, el afo 2017 es
adoptado como base para la operaciéon del MCP. La eleccion de ese afio obedece a que
es reciente, a la vez que no se encuentra afectado por la compleja coyuntura
macroecondmica que comenzé a desarrollarse en el afo 2018, siendo también el dltimo
aflo de expansion del nivel de actividad de la economia argentina.

El periodo de referencia serd entonces el aiio 2017, valuado a precios de ese afio.
Los valores a 2017 se expresardn en ddlares estadounidenses, para facilitar su lectura y
eventual comparacion.

No es posible por otro lado replicar la sectorizacion de la MIP 1997,
basicamente por limitaciones en cuanto a la posibilidad de obtener informacién acerca
de la distribucion del ingreso por niveles para cada sector. Se adopta en consecuencia
una sectorizacién mds agregada, acorde a los requerimientos del andlisis, basado en la
identificacion de diferentes escenarios de crecimiento. Ella es la siguiente:

Agricultura y ganaderia

Mineria

Industria manufacturera

Manufacturas de origen agropecuario
Manufacturas de origen industrial
Refinacion de petroleo

Sector de energia eléctrica

Generacion térmica de energia eléctrica
Generacion hidréaulica de energia eléctrica
Transporte-Distribucion de energia eléctrica
Transporte de Gas

Construccion

Servicios

20 Para una mayor profundizacién de la cuestién de la construccién del modelo, acudir a los documentos
de trabajo referidos previamente Miiller y Ferroni (2017) y Miiller (2020).

2l Debe sefialarse sin embargo que para el caso particular del sector Mineria, se actualizaron los
coeficientes técnicos, en funcion de la particién entre produccion local e importacion de hidrocarburos.



e Sector publico

Los sectores asi definidos resultan de agregar los 124 sectores de la MIP 1997, con la
unica excepcion de lo referido a energia eléctrica, que debe ser desagregado en dos
segmentos (generacion, por un lado, y transporte y distribucién por otro).

Por dltimo, se adoptan las siguientes tasas reales de interés anual, a fin de
capitalizar activos/pasivos acumulados:

° Brecha privada: 5,0%
° Brecha publica: 4,0%
° Brecha externa: 4,5%

Estas tasas, relativamente elevadas, apuntan a reflejar lo que se considera son
condiciones realistas en cuanto al financiamiento de la economia argentina que podran
prevalecer en el plazo de andlisis (10 afios); sin embargo, deben ser asumidas como
hipétesis convencionales. Se asume como es habitual que la tasa de interés que
enfrentara el sector publico es inferior a la correspondiente al sector privado; para el
caso del financiamiento externo se supone el promedio de ambas tasas, presuponiendo
que el financiamiento que recibirdn el sector publico y el privado tendrdn escalas
similares.

5. Los escenarios: marco macroeconémico, demanda final, componentes
sectoriales

Los escenarios a evaluar se definen esencialmente en funcién de diferentes perfiles de
crecimiento y de componentes de politica sectorial. Se adopta ademds un escenario base
tendencial, que consiste en extrapolar una trayectoria que no cambia las caracteristicas
observadas en 2017. El horizonte de andlisis serd de 10 afios, correspondiendo entonces
a una suerte de medio-largo plazo.

Debe establecerse en primer lugar la tasa de crecimiento que se considera
factible y el nivel de Inversion Bruta Fija que permita sostener este ritmo de expansion
para el horizonte de analisis. Se adopta como tasa viable de crecimiento del Producto
Interno Bruto el 3% anual, equivalente aproximadamente a un crecimiento del 2% del
PIB per capita, para el citado horizonte de 10 afios. Se trata de una tasa algo mayor de la
que se observa en el largo plazo histérico: entre 1993 y 2018, el empalme de las dos
ultimas series de PIB (base 1993 y base 2004) arroja un crecimiento del orden del 2,3%
anual. No se trata entonces de un ritmo que pueda considerarse excesivamente
optimista, si bien asume que una adecuada politica econémica podria ser capaz de lograr
un crecimiento mds elevado que el histérico. Al horizonte indicado, este ritmo de
crecimiento representa una tasa acumulada del 34%.

Debe adoptarse ahora una tasa de Inversién Bruta Interna Fija (IBIF) que sea a la
vez realista y permita sostener este crecimiento, en términos agregados. A este
proposito, consideramos un periodo histérico largo cuya tasa de crecimiento del PIB
coincide con la que hemos establecido como meta (3%) y adoptamos la tasa de IBIF
sobre PIB resultante. El periodo adoptado es 1994-2013 y la tasa media IBIF/PIB
observada es del 18% del PIB. Dado que la IBIF represent6 en 2017 el 15% del PIB, se
presupondrd que deberd alcanzarse en promedio en el periodo de proyeccién la
incidencia mencionada de 18%. Ello comporta un crecimiento de la inversion de 6,2%



anual, alcanzando asi al afio 10 una incidencia de 20,4%. El crecimiento total de la
Inversion sera de 82%, con relacion al afio base.

En cuanto a los escenarios, si bien el MCP ha sido construido de forma que
admite una definicién en dos niveles, en el presente trabajo nos cefiiremos al andlisis de
escenarios de primer nivel y solo haremos referencia a los sub-escenarios para ilustrar la
capacidad analitica del modelo. De este modo, el primero de estos niveles se referird a
los perfiles de crecimiento de los componentes de la demanda final auténoma, teniendo
como ejes centrales diferenciadores la evolucion de las exportaciones y su composicion,
y también una hipdétesis referida a la sustitucion de importaciones. La Inversion Bruta
Fija no diferird en todos los escenarios, a fin de asegurar compatibilidad con la tasa de
crecimiento adoptada; el Gasto Corriente del Gobierno evolucionard también de igual
manera para todos los escenarios, a un ritmo menor de crecimiento del PIB, a fin de
generar espacio para la inversion (amén de que puede esperarse que la demanda de
consumos gubernamentales tales como salud y educacion crezcan a un ritmo moderado,
por la posibilidad de optar por alternativas no publicas, cuya preferencia suele crecer
con el nivel de ingreso?®?).

En definitiva, los escenarios a este primer nivel serdn definidos de acuerdo con
lo siguiente:

1. Escenario Base Tendencial: expansion tendencial de todos los componentes de
la demanda auténoma mencionados a un ritmo compatible con el crecimiento
del PIB, sin sustitucién de importaciones.

2. Escenario de Primarizacion: expansion diferencial de exportaciones de
Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA) y produccién minera, sin
sustitucion de importaciones. Este escenario podria ser asociable al Acuerdo
UE-Mercosur, en cuanto propicia tal primarizacién?.

3. Escenario de Industrializaciéon por promocion de exportaciones: expansion
diferencial de exportaciones de Manufacturas de Origen Industrial (MOI) y
Servicios, sin sustitucion de importaciones. Crecimiento moderado de
exportaciones de origen agrario.

4. Escenario de Profundizacion industrial: combina exportaciones de
Manufacturas de Origen Industrial (MOI) y Servicios con sustitucion de
importaciones. Crecimiento moderado de exportaciones de origen agrario.

Los valores asumidos para cada escenario en este primer nivel son indicados en el
cuadro siguiente®*.

22 Se recuerda que el Consumo del Gobierno comprende principalmente los gastos de operacién del
Gobierno (Administraciéon Publica, Justicia y Seguridad) como asi también la provisiéon de servicios de
Salud y Educacion.

23 Ghiotto y Echaide (2020).

24 Adicionalmente, el MCP trata escenarios de segundo nivel o sub-escenarios, asociados a cada uno de
los escenarios de primer nivel. Se remite a Miiller (2020) para la presentacién de los resultados de tales
sub-escenarios.



Tabla 1

Valores asumidos para los escenarios — primer nivel

(crecimiento al horizonte — 10 afios)

. . ., |Industrializacion ..
Base - Primarizacion or Dromocion Profundizacion
Tendencial | (Acuerdo UE) porp . Industrial
de exportaciones
Gasto de Consumo Gobierno 25% 25% 25% 25%
Inversion Bruta Interna Fija 82% 82% 82% 82%
Manufacturasde | 5, 60% 34% 34%
origen agropecuario
Variacion
Manufacturas de
exportaciones origen industrial 34% 34% 60% 43%
Servicios 34% 34% 60% 43%
Manufacturas de. 0% 0% 0% 2%
Porcentaje  |Ofigen agropecuario
sustitucién | Manufacturas de 0% 0% 0% 20%
importaciones | origen industrial
Servicios 0% 0% 0% 20%

Fuente: Elaboracion propia.

Una vez definidos los escenarios, se procede entonces a la operaciéon del MCP y la
consiguiente obtencion de resultados. Ellos son detallados en el apartado siguiente.
Corresponde reiterar un ajuste “implicito” introducido. Las tasas diferenciales de
expansion de la demanda final (o la sustituciéon de importaciones) pueden producir un
efecto de aceleraciéon y por ende de crecimiento, llevando al nivel de actividad a
expandirse por encima del ritmo indicado como limite en el horizonte (3% anual). Para
controlar este efecto, tipico de modelos traccionados por la demanda, se introduce una
restriccion adicional en la funcién de consumo privado inducido. Esto implica que actda
un mecanismo de contencién de esta variable; éste supone que por via de retencién de
utilidades o menores salarios se reduce el ingreso disponible para consumo privado. El
valor del coeficiente de contencién es obtenido mediante iteraciones del modelo y es

propio de cada escenario.

6. Resultados alcanzados por el Modelo CESPA-Plan

La operacion del MCP genera un vector de resultados, a nivel tanto agregado como
desagregado; su andlisis permite determinar un conjunto de caracteristicas referidas a
cada escenario. Se presentard aqui un subconjunto de tales resultados, apuntando a los
indicadores que resultan de mayor interés y dando preferencia a los de cardcter mds

agregado.



Incluiremos en un primer apartado indicadores referidos a los cuatro escenarios
identificados®. A continuacién, se hard referencia a los resultados acumulados a lo
largo del periodo de 10 afios adoptado como horizonte.

6.1. Resultados al afio horizonte
Los indicadores que se presentardn para el afio horizonte son los siguientes:

* Composicion sectorial del PIB

* Brecha privada-sector piblico-sector externo (en % del PIB)

» Apertura externa { (Exportaciones+importaciones)/2/PIB }

* Ingreso Asalariados (% Ingreso Bruto Interno)

* Relacion de Ingreso percibido por el quintil mayor y el quintil menor
* Relacion entre la IBIF prevista y la IBIF requerida

* Requerimiento de energia eléctrica y combustibles fosiles

A titulo referencial, se incluyen los valores correspondientes al afo base (2017)

Tabla 2

Resultados para el aiio 10: agregados macroeconémicos

. . . .. |Industrializacion .
Escenario Tendencial Primarizacion or Dromocion Profundizacion
base (Acuerdo UE) por p . Industrial
de exportaciones

Crecimiento PIB 0,0% 33,4% 34,0% 33.9% 33,9%
Consumo privado/PIB 71,1% 67,4% 66,5% 66,7% 65,3%
Consumo piblico/PIB 17,2% 15,4% 15,4% 15,4% 15,2%
% IBIF/PIB 14,9% 20,7% 20,7% 20,7% 20,4%
Relacion inversion

prevista/requerida N/A 20,4% 17,5% 19,7% 19,4%
% VA agropec./PIB 7.1% 6,6% 6,8% 6,6% 6,5%
% VA MOA/PIB 5,1% 4,9% 5,1% 4,8% 4,8%
% VA MOI/PIB 12,7% 14,2% 14,1% 14,6% 15,0%

Fuente: Elaboracién propia.

En lo que atafie a los principales agregados macroecondmicos, la Tabla 2 presenta
algunos resultados relevantes que caracterizamos a continuacion:

* Todos los escenarios reducen la importancia del consumo privado con relacién al
periodo base en nivel sensible. También cae la incidencia del consumo publico; esto
se debe a la necesidad de lograr un mayor nivel de inversién. El escenario de
profundizacion industrial es el que comporta la mayor reduccion relativa del
consumo privado.

* En cuanto a la compatibilidad entre la inversién agregada y los requerimientos de
inversion determinados por los resultados del modelo, en general se observa que la

2 En Miiller (2020) se presentan resultados mds desagregados, incluyendo los referidos a los sub-
escenarios mencionados en la nota al pie 24.



primera es algo mayor; esto sugiere que en este punto los escenarios resultan ser
factibles. «Primarizacion» es sin embargo mds exigente, por el impacto de las
inversiones que demanda el incremento de la produccion minera, dejando relativo
margen para una mayor diversificacion inversora.

* Los cambios en la composicion de la produccion sectorial son muy moderados,
seguramente por el efecto inercial del consumo privado. El escenario
«Profundizacion» produce esperablemente la mayor alteracién, con un incremento
de un punto porcentual en la importancia de la produccién industrial. Emerge aqui
una limitacion del MCP, que es la imposibilidad de discriminar la distribucion del
ingreso por tramos para cada sector; si ello hubiera sido posible, seria esperable una
mayor diversidad en la composicién sectorial del PIB y también en los resultados
alcanzados®.

La Tabla 3 presenta resultados en lo referido a las brechas privada, publica y externa, y
a la apertura externa (se hace notar que se trata de valores corrientes, no incluyendo
ingresos o erogaciones de capital).

Tabla 3

Resultados para el aiio 10: brechas

Industrializacion

Escenario Tendencial Primarizacion or DrOmoCion Profundizacion
actual (Acuerdo UE) por p . Industrial
de exportaciones

Brecha privada/PIB -1,9% -5,3% -4,1% -4,4% -2,2%
Brecha sector

_ - -0.4 - -
biiblico/PIB 2,9% 0,3% 0,4% 0,3% 0,7%
Brecha externa/PIB 4,8% 5,5% 4,5% 4,7% 2.8%
Lo 12,7% 13,1% 13,3% 13,6% 11,9%

(Expo + Impo)/2/PIB

Fuente: Elaboracién propia.

Es visible la menor brecha externa que permite el escenario ‘“Profundizacion
Industrial”, con relacion a los restantes; la brecha externa es alrededor de 1la mitad de la
de los otros escenarios?’. Es claro un crecimiento de la brecha externa en el escenario
tendencial, y en menor medida en los otros dos. Llama la atencién incluso el pobre
desempeifio externo del escenario de “Primarizacion”. Este es uno de los resultados mas
notables del ejercicio.

Como podria esperarse, el escenario “Profundizacion Industrial” conlleva una
reduccion de la apertura externa, con relacion a los restantes.

Se nota también, con relacién a la situacién actual, un mejor desempeio del
sector publico, cuya brecha se reduce considerablemente en todos los escenarios. Esto

26 Aclaramos este punto. El MCP asume que la distribucién por niveles de ingreso es idéntica para cada
componente de la distribucién funcional del ingreso, en todos los sectores. Esto es, se asume que dentro
del ingreso percibido por los asalariados, por ejemplo, siempre el decil x percibe el y% del ingreso
factorial, cualquiera sea el sector. Dado que esto no es necesariamente asi, los resultados que se
obtendrian si fuera posible tener en cuenta esta diversidad interna darfan lugar a una variedad mayor.
Agradecemos a Julio Ruiz este sefialamiento.

27 Recuérdese que por construccion, el signo positivo de la brecha externa indica que el pais se encuentra
en déficit, en términos corrientes, con el Resto del Mundo.



responde en buena medida al crecimiento moderado del gasto corriente, que como
vimos ve descender su incidencia en el PIB. En funcién de lo anterior, el sector privado
incurre en un quebranto corriente importante, que es cubierto por el sector externo (en
menor medida, claro esta, en el caso del escenario de “Profundizacion Industrial”).

La Tabla 4 aporta dos indicadores acerca de aspectos distributivos, para cada
escenario.

Tabla 4
Resultados para el afio 10: distribucion del ingreso
. . . .. |Industrializacion ..
Escenario Tendencial Primarizacion or DrOmocion Profundizacion
actual (Acuerdo UE) por p . Industrial
de exportaciones
% Ingreso 49,3% 49.9% 49.8% 49.9% 49.1%
Asalariados
Ingreso Quintil
1 1 1 1 1
Mayor/Quintil Menor 36 57 37 57 37

Fuente: Elaboracion propia.

La participacion de los asalariados se incrementa levemente en todos los casos. Solo en
el escenario “Profundizacion Industrial” observamos una leve caida.

En cuanto a la comparacion entre los ingresos medios de los quintiles mayor y
menor, los escenarios son neutros; esto sugiere un bajo impacto de la distribucién
funcional del ingreso sobre los ingresos efectivos de las familias, probablemente por
obra del sistema tributario y por la redistribucién secundaria del ingreso (esencialmente
via sistema previsional)?®.

Como corolario, constatamos que la distribucion del ingreso en definitiva
dependerd mucho mads de aspectos institucionales y condiciones de negociacion que del
particular modelo de crecimiento que se adopte.

Tabla 5

Resultados para el afio 10: consumos energéticos

. . . ., |Industrializaciéon Y
Escenario Tendencial Primarizacion or promocién Profundizacion
actual (Acuerdo UE) por p . Industrial
de exportaciones

Consumo combustibles
fosiles (medido en

VBP) 10.426.886 | 15.121.635 15.213.816 15.171.549 15.187.295
Consumo de
energia eléctrica/PIB 0,71% 0,71% 0,71% 0,71% 0,71%

Fuente: Elaboracion propia.

Yendo ahora a los consumos energéticos (Tabla 5), constatamos que el consumo de
combustibles fosiles y de electricidad aumenta en linea con el PIB. Los escenarios

28 Es posible que incida también la homogeneidad asumida en la distribucién del ingreso por niveles para
los distintos sectores (ver nota 26).



“Primarizacion” y “Profundizacion Industrial” son algo mds energo-intensivos, pero en
grado muy leve. Habida cuenta de las bajas diferencias en la composicion sectorial de la
produccion y la similar incidencia del gasto en consumo de familias, estos resultados no
sorprenden. En definitiva, puede postularse neutralidad, en cuanto a la demanda
energética, de los distintos escenarios.

6.2. Resultados acumulados al afio horizonte

En cuanto a los resultados acumulados, se presentard, como ya se indicd, lo referido a
las brechas privada, publica y externa; ellos reflejan la acumulacién de activos y pasivos
relevantes, interesando en particular el caso de los pasivos externos netos?. A partir de
los resultados que se estiman para cada periodo, se obtienen los valores acumulados de
las brechas que surgen de la Tabla 6.

Tabla 6

Escenario de primer nivel: Resultados acumulados al horizonte (10 afios)

. . .. | Industrializacion .
Tendencial Primarizacion or promocién Profundizacion
(Acuerdo UE) por p . Industrial
de exportaciones
Brecha privada (% PIB) -23,7% -18,3% -19,3% -7,8%
Inter'ese's Bf”echa privada / SBE 7.9% 5.9% 6.3% 2.4%
no distribuido
Brecha Piiblica (% PIB) -11,0% -11,8% -11,4% -14,0%
Intereses Brecha
piiblica / Recaudacién 9.4% -9,5% 9,5% 9,7%
Brecha Externa (% PIB) 34,6 % 30,2% 30,7 % 21,7%
R 12,5% 10,9% 11,1% 7,9%
externa / exportaciones

Fuente: Elaboracién propia.

Como apreciacion general, todos los escenarios acumulan desbalances de alguna
magnitud; esto indica que serian sostenibles solo en condiciones de acceso al
financiamiento externo. En la medida en que esto no sea posible, cualquiera fuera la
estrategia adoptada, serd menester corregirla para lograr brechas mas equilibradas,
especialmente en lo referido al sector externo.

Esto es particularmente visible para el caso del escenario “Tendencial”, que
anticipa una acumulacion de los pasivos externos del orden de 35% del PIB. En este
punto, resulta clara la mayor viabilidad del escenario de “Profundizacion Industrial”,
por cuanto conlleva un menor endeudamiento neto (pasivos externos incrementales de
22% del PIB frente a valores superiores al 30% para los escenarios alternativos
restantes); los intereses de este endeudamiento comprometen una menor proporcion de
las exportaciones, con relacion a los otros escenarios, pese a que el escenario de
“Profundizacion Industrial” supone un comportamiento menos dindmico de las

2 Los autores ponen a disposicién la totalidad de los resultados obtenidos, incluyendo los Sistemas de
Cuentas Nacionales, para consulta.




exportaciones. Este menor nivel de pasivos externos se ve reflejado en un mejor
desempeiio del sector privado, cuyos pasivos crecen considerablemente menos que lo
previsto para los demds escenarios; es visible la menor incidencia de los intereses de la
deuda privada sobre el superdvit de explotacion retenido por las empresas.

En cuanto al endeudamiento publico, fodos los escenarios muestran un
comportamiento similar, aunque ligeramente mds desfavorable para el de
“Profundizacion Industrial”. Los intereses incrementales estimados de la deuda publica
inciden sobre la recaudacion fiscal en grado sensible (poco menos de 10% de la
recaudacion), reflejo de un incremento del nivel del endeudamiento con relacién al PIB.
Sin embargo, este frente parece el menos comprometedor, por cuanto la operacioén del
modelo muestra una tendencia a la reduccion de la brecha fiscal; asi lo indica la Tabla 3,
que presenta los valores de dicha brecha al afio 10, la que se sitia en menos del 0.5%
del PIB (0.7% en el escenario de “Profundizaciéon Industrial). En otros términos, el
crecimiento economico y la relativa contencion del gasto corriente del Gobierno tendera
a equilibrar las cuentas publicas en términos corrientes. Demads estd decir que a estas
consideraciones deberdn agregarse los efectos de la renegociacion de la deuda publica
externa, ya cerrada y con un alto nivel de adhesion en el caso de los acreedores
privados, pero atun pendiente con el Fondo Monetario Internacional.

7. Profundizacion industrial y sustituciéon de importaciones

El andlisis que hemos presentado hasta aqui sugiere la conveniencia de apuntar a la
senda dictada por el escenario “Profundizacién Industrial”. Hemos visto que ni este
escenario escapa a la acumulacién de pasivos externos, por incapacidad de generar
divisas en volumen suficiente para equilibrar la cuenta corriente. En alguna medida, esto
es resultado de la inercia que conlleva el empleo del abordaje de Insumo-Producto,
adoptado por el MCP. De alli que los resultados de los distintos escenarios resulten
similares en varios aspectos; es de suponer que un proceso de crecimiento sostenido,
aun a tasas moderadas, podran introducir modificaciones virtuosas que el MCP no estd
en condiciones de anticipar.

Este aspecto, si bien muestra las restricciones del abordaje adoptado, refuerza la
conclusion de que el escenario “Profundizacion Industrial” produce efectivamente una
trayectoria diferenciada, caracterizada por una menor restriccion externa, aun a partir de
un abordaje que no permite incorporar eventuales innovaciones sobre la estructura
productiva. Este escenario que combina una expansion diferencial de exportaciones de
Manufacturas de Origen Industrial (MOI) y Servicios con sustituciéon de importaciones
parece contar con las mejores condiciones. Dentro de sus limitaciones, el MCP estima
una brecha externa de alrededor de la mitad que la de escenarios alternativos en el afio
horizonte y de dos tercios en el acumulado al afio diez. Se trata entonces de dotar de
mayor espesor al sector industrial, integrando etapas “hacia atras” y a la vez ampliando
el potencial exportador.

Ahora bien, avanzar en la definicién de una estrategia de crecimiento fundada en
esta perspectiva escapa a las ambiciones del presente trabajo. Sin embargo,
exploraremos algunos aspectos relacionados con este tema, a partir de un abordaje
sencillo, que apuntard a identificar cudles sectores industriales podrian encabezar esta
via de profundizacion. Va de suyo que la estrategia que se defina podrd incorporar otros
componentes, relacionados a la actividad agroindustrial y minera; pero ello no serd
tratado aqui.



7.1. Abordaje

Como se menciono, resulta de interés avanzar en el escenario de ‘“Profundizacion
Industrial”. En esencia, se trata de identificar una potencial combinacién de sustitucién
de importaciones y promocion de exportaciones industriales y de servicios que apunte a
aliviar la restriccion externa. Entendemos que no existe necesariamente una
contradiccién entre ambas vias, sino que por el contrario ellas son viables, si articuladas
en forma virtuosa®.

A continuacién, presentamos el abordaje propuesto. El mismo se funda en
identificar sectores para los que exista margen para avanzar en la sustitucion de
importaciones y/o que muestren potencial exportador.

Partimos del computo de la importancia de exportaciones e importaciones sobre
la produccién corriente de un bien. A tal efecto, definimos los indicadores siguientes,
definidos para cada uno de los 1 productos que consume o exporta la economia:

— Expi = Imp;

P = = arai=1..1
! vBpP; ! vBpP; p

Estos indicadores —definidos para un periodo determinado— representan la
relacion entre exportaciones (Exp;) e importaciones (Imp;) para cada producto i y el
valor bruto de produccién correspondiente a ese mismo producto (VBP;), indicando asi
el peso relativo del comercio exterior con relacién a la produccién local®!. No interesa
en nuestro andlisis el uso que se les dé a las importaciones (esto es, si son destinadas al
consumo intermedio o la demanda final) sino la relacion que mantienen con la
produccion local.

Un valor “alto” del cociente entre exportaciones y valor bruto de produccioén
para un producto i (x;) indicard que el bien en cuestién es exportado en proporcioén
elevada, lo que sugiere una competitividad también elevada. A su vez, un valor “alto”
de cociente entre importaciones para un producto i (m;), en cambio, serd evidencia de
un potencial importante de sustitucién®>. Si los indicadores pueden ser —y son—
calculados para un unico producto, no seria esperable que ambas condiciones se
cumplan a la vez: si existe una elevada exportacién de un bien determinado, no parece
razonable que haya al mismo tiempo una importacién también elevada*>.

De ser factible obtener estos indicadores a nivel de producto, el andlisis
procederia por la via de evaluar los potenciales de exportacion y sustitucion a ese nivel;
pero tendria sentido solamente si existiera una correspondencia uno a uno entre
productos y sectores. Esto es, si hubiera I productos, habria I sectores (cada uno de ellos
con uno o més establecimientos productivos).

30 Este es un punto largamente debatido. La posicién ortodoxa sostiene que es incompatible la proteccién
arancelaria con la promocién de exportaciones, por cuanto genera el crecimiento de sectores carentes de
ventajas comparativas, a la vez que promueve la permanencia de la proteccién, disminuyendo asi la
capacidad exportadora. Desde la perspectiva de los hechos, vedse por ejemplo Rodrik (2011, pags. 166-7)
y Eatwell (1998)

31 El célculo se realiza sobre el valor bruto de produccién dado que no es de nuestro particular interés el
valor agregado por el establecimiento o el sector exportador.

32 Notemos que estos indicadores no contemplan el caso de un bien consumido, pero no producido en
absoluto en el pafs; estamos asumiendo entonces que no existe potencial sustitutivo para estos casos.

33 Ello podria ocurrir tnicamente con productos estacionales con alto costo de almacenamiento, que
llevan a consumirlos en un periodo préximo al de produccién, siendo necesario importarlos en los lapsos
de ausencia de produccion interna. Se trata de un caso de muy relativa importancia.



Ahora bien, la informacién en la prictica se encuentra disponible a niveles de
agregaciéon muy elevados, agrupidndose los productos en funcién de los sectores
productores. El nimero de sectores productores (P) es siempre menor al nimero de
productos (I), por dos razones. Por una parte, es usual el caso de que un mismo
establecimiento produzca mds de un producto; por el otro, la propia agregacion de
establecimientos a fines de clasificaciéon hace que un tnico sector comprenda varios
productos (al margen de cudl sea la desagregacion en la clasificacion de productos).

Se presenta incluso una dificultad caracteristica, y es que no existe una
correspondencia inmediata entre grupos de productos y sectores productivos, dado que
un mismo sector puede producir diferentes grupos de productos, y un mismo grupo de
productos puede ser producido por diferentes sectores.

Esta claro que en este caso mds realista podra ocurrir que un sector determinado
muestre niveles “altos” en ambos indicadores. Este caso serd solo aparentemente
paradojal; pero también permite proponer como criterio para identificar sectores con
potencialidad sustitutiva y/o exportadora el andlisis conjunto de los dos indices
propuestos, pero redefinidos por sector.

Esto es,

_ YhiExp? _ himp?

P VBPp mp - VBPp parap = 1 P;l = 1 I

donde Expf e ImpfJ representan respectivamente la suma de importaciones de
productos i producidos o producibles por cada sector productivo p.

El ejercicio permite entonces identificar — con las limitaciones propias de un
enfoque que emplea grupos amplios de productos — sectores con potencial de
sustitucion de importaciones a partir de la identificacion de relaciones fuertes entre el
comercio exterior y la produccion doméstica: en exportaciones, como indicador de la
capacidad productiva del pais respecto a ese producto; en importaciones, indicando la
posibilidad de sustitucion. Notemos que podemos interpretar que un sector que muestra
a la vez un elevado indice de exportaciones y de importaciones podria dar lugar a un
proceso de sustitucion que a la vez podria motorizar nuevas exportaciones.

De este modo, el método planteado se diferencia de otros indicadores y andlisis
existentes que relacionan los flujos de cada sector con los flujos totales de comercio
exterior*.

En la Tabla 7 se presentan las diferentes combinaciones de resultados de los
indicadores para cada grupo de productos y su estratificacién, lo que nos permitird
clasificarlos de acuerdo con su potencial de sustitucion de importaciones.

3 Ver por ejemplo Papini (2019), Bekerman y Dulcich (2013) y Durén Lima y Alvarez (2008).



Tabla 7

Casos de analisis y estratificacion teérica

Caso Xp mp Calificacion en cuanto a potencial de sustitucion de importaciones (SI)
1 Alto Alto [ Alto potencial de sustituciéon de importaciones — competitividad potencial
2 Alto Bajo | Sector “maduro” - elevada capacidad exportadora actual
3 Bajo Alto [ Sector con bajo potencial exportador — baja integracion
4 Bajo Bajo | Sector no interesante a los fines de SI

Fuente: Elaboracion propia.

Los sectores de mayor interés serdn aquellos pertenecientes al caso 1, que exhiben una
alta capacidad exportadora e importaciones altas. El caso 2 indica una alta capacidad
exportadora, pero bajas importaciones; se trata de un sector que esencialmente “ha dado
todo de si”, en cuanto a su contribucion al equilibrio externo, mds alld de que podra
tener algun potencial exportador adicional.

Por su parte, el caso 3 presenta bajas exportaciones, pero importaciones altas con
relacion a la produccion local; este seria un caso de un sector que no parece presentar,
desde este andlisis, un potencial importante, por cuanto si bien existe espacio para la
sustitucion, no hay indicacion que ella pueda realizarse en forma efectiva. Podrd
eventualmente quedar en agenda para un andlisis mas desagregado.

En cuanto al caso 4, corresponderia a sectores con bajo comercio internacional;
esto seria asociable al caso de altos costos de transporte. No resultan entonces de
interés, por cuanto no tendrian potencial a los fines del escenario de Profundizacion
Industrial.

Corresponde ahora la seleccion de un umbral de incidencia que limite cada uno;
consideramos que valores entre el 25% y el 10% seran adecuados.

7.2. Desarrollo y resultados

Partimos de la identificacidon de sectores relevantes, se cuenta con la informacion de la
ya mencionada Matriz Insumo-Producto de 1997, que provee una desagregaciéon a 124
sectores. Conviene sin embargo realizar un agrupamiento en ‘“clusters”, a fin de
emblocar aquellos sectores que presentan fuertes interacciones entre si.

Tomamos a ese proposito el trabajo de Lifschitz (2017). En €l se identifican
grupos de sectores o actividades econdmicas con fuerte relacién mutua, lo que permite
general los mencionados “clusters” o Complejos Productivos; partiendo de un enfoque
de “eslabonamientos intersectoriales”, el resultado final implica llegar a que cada uno
de los Complejos productivos realice su principal compra y venta a s{ mismo.

Por otra parte, también en Lifschitz (op. cit.) se describen emblocamientos
implicitos que son conformados por aquellas actividades que no integran Complejos
Productivos pero cuyas compras y ventas principales también las realizan consigo
mismas. A partir de este ordenamiento, el autor afirma que el valor de las transacciones
al interior de los Complejos Productivos da cuenta de alrededor del 75% de las




transacciones totales reflejadas en la Matriz Insumo-Producto de 1997 (MIP’97), lo que
seria un indicador de la potencia del agrupamiento.

Adicionalmente, en nuestro andlisis incorporamos un criterio propio de
“homogeneidad técnico-cultural” (referida a pautas organizativas y receptividad a la
innovacién) para un ulterior agrupamiento de algunos sectores productivos no
contemplados en el andlisis previo, pero que pueden tratarse bajo estas pautas.

Se obtiene de esta forma un total de 66 Complejos Productivos, que incluyen 90
sectores de los 124 que totaliza la MIP’97. Algunos sectores productivos no han sido
incluidos en el andlisis porque no conforman Complejos Productivos, o porque se trata
de sectores cuya produccion se encuentra limitada por recursos naturales o condiciones
ambientales, o no son sectores transables.

Otra dificultad se relaciona con la relativa desactualizacion de la MIP’97 y los
cambios en la estructura productiva que puedan haber ocurrido entre el periodo en que
se estim0 y el presente. En el mismo sentido, tampoco estaria incorporando cambios de
precios relativos que podrian haber afectado la estructura de importaciones. De todas
formas, en términos generales creemos que los Complejos productivos contindan
vigentes ya que en las ultimas décadas no hubo cambios estructurales muy
significativos.

Dado que el MCP utiliza el afo 2017 como base de anilisis, el estudio del
potencial de sustitucion de importaciones bajo el escenario de Profundizacion industrial
deberia considerar el mismo periodo. En este sentido, fue necesario actualizar los
valores brutos de produccién a precios corrientes al afio 2017, salvando parte de las
dificultades sefialadas. Considerando que la MIP’97 en algunos casos cuenta con mayor
desagregacion sectorial que el Sistema de Cuentas Nacionales base 2004, cuando fue
necesario se extrapolé el Valor Bruto de Produccién del sector de la Matriz Insumo
Producto en cuestiéon por el indice del sector agregado consignado en el referido
Sistema de Cuentas Nacionales®>.

En lo que refiere al tratamiento de los datos de comercio exterior, los mismos
fueron obtenidos de las bases de Naciones Unidas de Comercio Exterior (Comtrade)®® y
luego agregados segtin la sectorizacion definida.

El procedimiento general es entonces el siguiente:

1. Obtener la MIP’97 actualizada a 2017 con la metodologia indicada y obtener los
flujos de comercio exterior (matrices de oferta), todo para la sectorizacion
definida (66 complejos productivos).

2. Calcular los indicadores y estratificarlos.

3. Clasificar los sectores de acuerdo con la estratificacion e identificar qué sectores
serian en principio los mds aptos para encarar un proceso de SI.

A continuacioén, en la Tabla 8, presentamos una seleccion de casos de andlisis
para diferentes umbrales de incidencia (coeficientes x, y my). Se incluyen solo aquellos
Complejos Productivos que recaen en el caso 1 (Alto potencial: capacidad exportadora e
importaciones altas) en las condiciones menos exigentes (umbral de incidencia mayor o
igual al 10%, el menos estricto de los considerados. Los restantes agrupamientos no
ofrecerian un potencial relevante, en una estrategia de profundizacion industrial.

Once Complejos Productivos presentan potencial al considerar un umbral de
incidencia de los indicadores del 10%. A medida que elevamos dicho umbral, el numero

35 https://www.indec.gob.ar/indec/web/Nivel4-Tema-3-9-47
36 https://comtrade.un.org/data/



de Complejos desciende hasta reducirse a cuatro Complejos (para los umbrales de 20%
y 25%).

Tabla 8

Casos de analisis y estratificacion aiio 2017

Caso en el que recae el sector
segin umbrales de incidencia
25% 20% 15% 10%
Extraccion de minerales metaliferos 1 1 1 1
Elaboracion y conservacion de pescado y
2 2 2 1
productos de pescado
Calzado y sus partes; Curtido y terminacion de
N , 4 4 3 1
cueros; Marroquineria y talabarteria
Otros productos quimicos; Quimica basica 1 1 1 1
Fertilizantes y plaguicidas 3 3 1 1
Cubiertas, camaras y recauchutado de
. 3 3 1 1
cubiertas
Forja, laminado y tratamiento de metales;
Fundicion de metales; Metalurgia de no 2 2 1 1
ferrosos
Aparatos de control y distribucién de energia 3 3 3 1
eléctrica
Instrumentos médicos, opticos y de precision y 3 3 3 |
relojes
Autopartes; Carrocerias y remolques;
Motocicletas, bicicletas y otros tipos de 1 1 1 1
transportes; Vehiculos automotores
Buques, locomotoras y aeronaves 1 1 1 1

Fuente: Elaboracion propia.

Los complejos con mayor potencial serian entonces los siguientes:

Extraccion de minerales metaliferos,
Quimico

Automotor

Buques, locomotoras y aeronaves.

En un segundo nivel, podemos agregar los sectores que se enumeran a
continuacion:

e Fertilizantes y plaguicidas.

e Cubiertas, cdmaras y recauchutado de cubiertas.

e Forja, laminado y tratamiento de metales; Fundicion de metales; Metalurgia de
no ferrosos.

Sin embargo, creemos que el resultado importante es aquel que refiere a la produccion
industrial no vinculada a la produccién primaria.




Cabe recalcar antes de finalizar algunas limitaciones del anélisis. En términos
ideales, para realizar nuestro andlisis deberiamos contar con informacién para cada uno
de los productos relacionados al comercio exterior agrupados en conjuntos homogéneos
por afinidad; y por separado deberian poder identificarse las unidades productivas
correspondientes, a fin de poder clasificarlas en base a criterios de “afinidad técnico-
cultural”. De esta forma, podria obtenerse una aproximacion bastante mas precisa. Sin
embargo, no contamos con esta informacién. Asimismo, la MIP’97 presenta una
clasificacion sectorial determinada, siendo que ella no necesariamente se adecua a los
requerimientos de nuestro andlisis. De este modo, pueden existir sectores agregados
“indebidamente”, los cuales no podemos detectar y por tanto corregir.

Por otro lado, la Tabla 8 presenta una seleccion acotada de Complejos
Productivos considerados como los candidatos mds aptos para encarar el patrén de
Profundizacién Industrial; pero este andlisis no pretende excluir otros sectores que
también pueden tener potencial, ya sea porque se encuentran “maduros” por su
capacidad exportadora existente o porque tienen posibilidades dado el valor elevado de
sus importaciones.

Comentarios finales

En los ultimos cuarenta y cinco afios, en Argentina se ensayaron diferentes alternativas
econdmico-sociales que no alcanzaron a lograr un patrén de crecimiento sostenible y
equitativo. La insuficiencia de la inversion y la recurrente restriccion externa como
obstaculos principales han impedido alcanzar un sendero virtuoso, confluyendo en crisis
recurrentes. La cuestion del patron deseable para la economia y sociedad argentina tiene
pendiente una respuesta.

El presente trabajo ha desarrollado un ejercicio que apunta a la identificacion de
posibles trayectorias de crecimiento para la economia argentina, evaluando su potencial
sostenibilidad en el tiempo. A ese efecto se ha elaborado un modelo, llamado “Modelo
CESPA-PLAN” (MCP), el cual esencialmente es un modelo insumo-producto con
consumo privado endégeno en el que se fija exdgenamente la produccién minera
(hidrocarburifera).

Para el andlisis se definieron cuatro escenarios alternativos a partir de sectores
con mayor dinamismo, combinando diferentes componentes dindmicos de la demanda
final y posibilidades de sustitucién de importaciones: base tendencial; de primarizacion
(asimilable al acuerdo Mercosur-UE); de industrializaciéon por promociéon de
exportaciones; y de profundizacién industrial.

Se fij6 un horizonte de diez afios con un ritmo de crecimiento exdgeno del PIB
del 3% anual y un nivel de Inversiéon Bruta Fija que se considera compatible con el
mismo, estableciéndose en un promedio del 18% del PIB.

Los resultados del MCP se examinaron desde diferentes dngulos con el fin de
evaluar la viabilidad de los distintos escenarios planteados, con especial énfasis en la
sostenibilidad fiscal y externa, asi como en la demanda de inversién necesaria. Dichos
resultados pueden sintetizarse en los siguientes términos:

e Los escenarios en general no muestran diferencias muy marcadas. Esto se debe en
parte a las hipétesis adoptadas, con fuerte contenido tendencial, como asi también al
método de construccion del modelo, con una funcién de consumo enddgena que
introduce cierta inercia.



e La distribucion del ingreso no cambia en funcion de diferentes perfiles a nivel
sectorial. Esto muestra que depende mds de las formas de negociacion y de
mecanismos redistributivos, antes que del particular patron de crecimiento
adoptado.

e La inversion agregada en general supera los requerimientos de inversion
prefijados, 1o que indicaria que los escenarios planteados son factibles en este punto.
Asimismo, dadas las mayores necesidades de inversion, todos los escenarios
reducen la incidencia tanto del consumo privado como del consumo publico
respecto al escenario “Base tendencial”.

e Asi, en términos fiscales se observa un mejor desemperio del sector piiblico con una
reduccién de la brecha en los diferentes escenarios, lo que se relaciona con el
crecimiento del PIB y la mencionada disminucién de la incidencia del gasto.

e Los requerimientos energéticos no varian sensiblemente entre escenarios, por lo
que puede postularse cierta neutralidad al respecto.

o El escenario de “Profundizacion Industrial” reduce notoriamente la brecha
externa, en relacion a los demds, desempeno que se traslada también al resto de las
brechas contempladas en el andlisis, aunque es algo més exigente en inversion. Por
su parte, el escenario de “Primarizaciéon” es tanto o mds exigente en inversion, pero
muestra peor desempefio externo, casi invariable respecto al escenario “Base
tendencial”. Esta es posiblemente una de las conclusiones mds relevantes del
presente trabajo.

e Si bien la brecha externa se reduce para los escenarios alternativos al “Base
tendencial”, se mantiene negativa y todos los escenarios acumulan desbalances de
alguna magnitud, lo que indica que la sostenibilidad eventualmente dependeria de
las condiciones de acceso al financiamiento externo. En este sentido, el escenario de
“Profundizacion Industrial” es el de mejores perspectivas ya que conlleva un
menor endeudamiento externo, equivalente al 22% del PIB, frente a valores
superiores al 30% para el resto de los escenarios.

El trabajo realizado permite concluir que un patrén de crecimiento deseable para la
economia argentina seria aquel de mayor profundizacion industrial, que permita tanto
la sustitucion de importaciones como la expansion de las exportaciones de bienes y
servicios. De este modo seria posible sortear el obsticulo de la insostenibilidad del
sector externo y la inestabilidad macroeconémica asociada a este fendmeno. Aun si la
inercia del MCP no permite anticipar cambios en la estructura productiva que podrian
reducir aun més la brecha externa, el patron de profundizacién industrial presenta una
trayectoria diferenciada que vale la pena explorar mds. Para ser capaces de concretar
esta alternativa es necesario considerar también los sostenidos niveles de inversion
requeridos.

Lo mencionado no implica que el sector primario, tanto agricola como minero,
no juegue también un papel de suma importancia en la estructura productiva. Debera
darse lugar a la expansion de estas actividades en base a las convencionales ventajas
comparativas. Por caso, un sector central aqui es el de los Hidrocarburos (el potencial de
Vaca Muerta), cuya expansion permitiria solventar los requerimientos externos, pero
que demanda elevada inversion.

En pos de avanzar en el estudio de la alternativa de profundizacién industrial, el
trabajo identific6 sectores industriales que podrian liderar este proceso, integrando



etapas productivas y profundizando el potencial exportador. Para ello, se construyeron
indicadores que sefialan la capacidad de cada grupo de productos de sustituir
importaciones y promover exportaciones industriales, a partir de relaciones fuertes entre
el comercio exterior y la produccién doméstica.

Los grupos de productos o complejos productivos analizados fueron
seleccionados a partir de un criterio de “eslabonamientos intersectoriales”, identificando
aquellos con relaciones fuertes entre si y aplicando un criterio adicional de
“homogeneidad técnico-cultural” segin pautas organizativas y receptividad a la
innovacion.

Se identifica un total de 11 complejos productivos con potencial de sustitucion
de importaciones y capacidad de exportacion. De ellos, los agrupamientos Quimico,
Automotor y el de Buques, Locomotoras y Aeronaves presentan el mayor potencial. De
lograrse un desarrollo productivo en este sentido, estos sectores podrian comenzar un
camino de alivio de la restriccion externa.

Vale aclarar que los complejos productivos mencionados no agotan las
posibilidades de la via de profundizacién industrial, sino que unicamente representan
aquellos candidatos mds aptos. Una politica industrial activa tendrd un papel importante
en el eventual desarrollo de estos y otros Complejos que contribuyan a la reduccion de
la brecha externa a mediano plazo y al sostenimiento de esta alternativa.

Queda pendiente para futuros trabajos incorporar al andlisis del escenario de
profundizacién industrial variables adicionales que permitan reducir los desbalances
acumulados, como cambios en aspectos tributarios y otros componentes de la cuenta
corriente del sector externo, mds ain teniendo en cuenta la esperable carencia de
financiamiento de los proximos afios en el marco de una reciente reestructuracion de
deuda publica y una negociacién con el FMI. Asimismo, una vez definido el escenario
preferible, corresponderd identificar y seleccionar los posibles cursos de accidon de
politica econémica.
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