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Introduccion

 En 25 anos, la Argentina experimenta con dos modelos
opuestos: Convertibilidad y Neo-desarrollismo.

e Convertibilidad:
— Privatizacion — retiro del Estado
— Apertura externa irrestricta

— Supresion de politica monetaria y garantia de tipo de
cambio

— Desregulacion del mercado laboral

* Neo-Desarrollismo
— Politica monetaria y cambiaria activa
— Activismo estatal
— Proteccion externa
— Reimplantacion y fortalecimiento de convenios laborales




Introduccion

 Ambos no prosperan:

— La Convertibilidad se derrumba luego un proceso
de destruccion masiva

— El Neo-desarrollismo se estanca ante la restriccion
externa

* Propdsito: evaluar el desempeno de algunas
variables clave, para contribuir a la
comprension de lo ocurrido.

Trabajo en curso
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Crecimiento e inversion

Agricultura e industria con dinamicas
diferentes en ambos ciclos

Mavyor inversion durante el ciclo neo-
desarrollista (3 puntos del PIB), pero sélo por
obra del sector publico.

La inversion privada no muestra diferencias.

Menor incidencia de |la obra publica
privatizada en el segundo ciclo.
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Comercio exterior
Exportaciones MOlI

Tasas anuales acumulativas
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Comercio exterior
Exportaciones

El mejor tipo de cambio para exportaciones
primarias y MOA de la etapa ND no repercute en
términos de cantidades (excepto algunas MOA
particulares: vino, frutas secas)

Aun las MOI se muestran mas dinamicas durante
la Convertibilidad (pese al estancamiento
industrial).

Todo esto contradice lo esperado, en términos de
tipo de cambio.

Explicacion: ciclos sectoriales con légica propia
(revolucion en granos, petroquimica,
vitivinicultura)
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Comercio exterior
Importaciones

* La revaluacion cambiaria de-sustituye
importaciones en el periodo 1993-98.

* El proceso se amortigua, pero no se revierte
en el ciclo ND; incluso aparece reforzado en
Piezas y Accesorios (ind. automotriz).

* Proceso similar en bienes de consumo, pero
mas acelerado: explosion de importaciones
entre 1990 y 1993, que luego no se revierte.
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Comercio exterior
Importaciones

* La elasticidad >1 de importaciones con
relacion al PIB se explica sobre todo por el
comportamiento ciclico de la inversion y el
consumo durable.

* Fuerte crecimiento de “Piezas y Accesorios’,
en parte atribuible al sector automotor.

e Efecto asimétrico del tipo de cambio: de-
sustituye, pero no sustituye, pese al tiempo
transcurrido con tipo de cambio alto. Esto es
el correlato de la baja inversion.
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Comercio exterior
Energia

e El superavit energético sostuvo tanto |la
Convertibilidad como la etapa ND (en mayor
grado la Convertibilidad).

* El déficit energético de 2011 gatilla la
restriccion externa.

e Causa esencial: la pobre performance de la
produccion hidrocarburifera, por agotamiento
de reservas convencionales (no el exceso de
consumo por tarifas subsidiadas)



Comercio exterior
Energia

Consumo energético/PIB x 1000
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Conclusiones (provisorias)

Ambos ciclos tuvieron caracteristicas opuestas, pero no
dieron lugar a inversion sostenida; es llamativo el caso de
la Convertibilidad.

La respuesta del comercio exportador al estimulo
cambiario parece haber sido modesta, predominando mas
algunas especificidades sectoriales.

lgualmente, la devaluacién no revierte (aunque quiza
morigera) la de-sustitucion de importaciones.

Una moraleja (actual!) es que devaluar no parece un
instrumento efectivo.

Si habia una expectativa acerca del posible desempeno de
los “campeones sobrevivientes de la Convertibilidad”, no se
ha concretado.



