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I. INTRODUCCION

E]l objetivo de este trabajo es efzctuar una breve recefia de las tareas

1.

que se llevaron a ca~to en l: Argen'lira para emnlicar i presupuesto
econdmico en la Formulacidn de al-ernativas de polfitica, prestando espe-
cial »rgportancia al vco del instrumental pertenecierie al campo nmcnetario
¥ crediticio.

Serla aeseable (ue esta experiencia pudiera servir er algunz manera
como punts de partida para una aplicacién mds amplie: por e¢sta rewzdén se ha
tratado de inzis®ir en algunos puntos que aparentemente pueden ser gene-
ralizados., Sin embargo, se debe sefialar que muchas observaciones estédn
condicionadas por las circunstancias particulares de lugar y tiempo. Es
evidente, por ejemplo, que las caracteristicas propias de la economia
argenizna en el perfodo posterior a la segunda guerra mundial y particular—~
mente pasado el auge de la postguerra (1945-1948) imprimen un risgo defi-
nido a esua experiencia. A titulo de ejemplo puede mencionars= L2 signi-
ficacifn del producto industrial en la estructura productiva, los estran-
gulamientos existentes en el balance de pagos y la presencia de un fuerte

proceso inflacionario,
11+ PAPEL DEL PRESUPULESTO ECONCMICO EN LA ARGENTINA

Los trabajos para la elaboracién del presupuesto econémico nacional en la .
Argentina se iniciaron a comienzos de 1964; a tal fin se cred un departa-
mento especifico del Consejo Nacional de Desarrollo, Una primera estimacién:
del'producto bruto se preparé en abril de dicho afio y en octubre ‘se pre-
senté el primer informe completo referido a 1964, Aungue en aquel momento
se pudieron utilizar algunos fndices (por ejemplo, datos sobre produccién
de ciertos articulos) el atraso que en general existia en la elaboracién y
sobre todo, disponibilidad de estadisticas, permite atribuir a dicho
presupuesto econdmico caracteristlcas de pred10016n.

Posteriormente. se fue adelantando la fecha de presenta01on de los

presupuestos econdmicos; el correspondiente a 1967 se terminé en enero

/del mismo



del mismo afio, habiéndose elaborado algunas estimaciones preliminares con
anterioridad a esa fecha,

En el periodo indicado se perfeccionaron Los procedinmientos de elabo-
racién y se ampliaron los objetives del presupvesto zconémico., Al principio
tuvo un cardcter basicaments de prondsilco, mirutras gue el presuzuesto para
1967 se formuld como ua planteo de altsrnativas de poiftica.

En los primeros afios {1964 7 1965) fue posible efectuvar prondstico con
la caracteristica de estimacién dnica porgue las politicas a seguir estaban
definidas y nc se previé cambio significativo.

Una situmacidn “otalmente distinta existia en 1967; a comienzos del
afio no sz habia adoptado decisién sobre la politica a seguir. Se puso de
manifiesto asf, en forma prdctica la vinculacién gue légicamnente debe
existir entre la polftica adoptada y los cambios en las variables funda-
mentales del sistemsa econdémico,

Para formular las alternztivas de politica se pudo utilizor un
modele sconométrico gue vincula los instrumentos fundamentales de la accién
del goblerno con ciertas magnitudes agregadas bdsicas de la ecorcmia. De
este moco, mientras cdue al principio se habia dado mayor énfasis a procedi-
mientos no econométricosl/ parecié conveniente utilizar un modelo econoié-
trico para el presupuesto econdmico de tipo exploratorio cuyo objetivo es
precisamente el ce relacionar politicas alternativas con sus consecuentes
efectos en la economia general,

Como esquema ideal, por supuesto, deben combinarse ambos enfocues,
el del presupuesto econdémico exploratorio, para plantear las opciones posi-
bles a los responsables de la politica y del presupuesto de tipo previsiohal
que contiene un pronéstico y sirve como guia de accién.2 Este ltimo puede
hacer mayor uso de procedimientos directos (encuestas a los agentes econé-
micos, consultas con expertos sectoriales, etc.), mientras que para el otro

es preciso contar con algin método que en lo posible, en forma cuantitativa

——

1/ Véase al respecto, "Metodologla del presupuesto econfmico nacional', en
el Boletin econdmico de américa latina, vol. XI, N° 2, octubre 1966,

2/ Véase ILPES, Seminario de planes anuaies operativos, Santiago, 1966,
y OECD, Techniques of Economic Forecasting, Paris 1965,
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vincule variablies de politicas con ias enddgenas del éistema. No es
imprescindible contar con un modelc econnuétri:n ra-a esta finelidad y,
en fecto, en la experzencia argentina se ha coinplementado la presentacién
de alternativas en baze al modelo, con comentarios cobre otros aspectos,
Sin embargo, n. caba cuda ¢u2 algin tipo de raiele cuantitativo (cconomé-
trico, simulacidn, etc., introduce un meyor *izor ea la formlaciin y
cuantificazidn de las interrelaciones existentes y permite wds faciluente
couprobar el cumplindiento de las previsiones, introduciendo luego, las.
mrdificasiones e inncvaciones yue la experiencia va ensefiando. Por dltimo,
pucde mencionarse la posibilidad de introducir factcres exdgenos dentro
del modslc aprovechando asi un posible conocimiento obtenido fuera de la
experiencia histérica que sirvié de base al modelo,

Ia posibilidad de elaboracidén de modelos merece especial atencién
en pafzes gue tengan algunac caracteristicas similares 2 la Argentina -
fuerter fluctuaciones en la actividad econémica, agudo procesc “nflaciona-
rio. zr un lado parece yue en general la forrulacidn de moZ-=i~s cuanti-
tativos es mds diffcil en paises de este tipo, que en la nmayeris de los
paises desarrollados, por las deficiencias en el material estadistico
disponible y la falta de un nimerc suficiente de estudios sobre la inter-
pretacién de los procesos ciclicos, la determinacién de algunas funciones
bdsicas y los efectos de las politicas adoptadas, investigaciones todas
ellas que pudieran servir de punto de partida para la construccién de un
modelo, 'Por otra parte, en las economias de las caracteristicas apuntadas
pareceria que el impacto de polfticas alternativas es mis fuerte, tanto.
sobre la actividad econdmica como sobre el nivel de precios, que en los
paises desarrollados. Ls por eso ¢ve no es demasiado arriesgado afirmar
que existe en estos casos una mayor necesidad de un modelo,

Parece fundamental destacar el cardcter instrumental de un modelo
econouétrico; esto significa cue en su utilizacién préctlca cebe proceaerse
con cuildado, complementando la informacidén proporcionada por el modelo por
otros medios de (ue puede valerse el responsable de la elaboracién del
presupuesto econémico, en base al conocimiento de la teoria econémica y

del conocimiento de la reaiidad de su pais,
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11X, APLICACION DEL PRESUPUESTO ECONOMICO PARA EL DISENO DE POLITICAS

Ao GENERAIITADES

Se presenta a continuccibr wna exvlicacién de ta forwa clmo se presentaron
ciertas alternctivas nézlcas en &l presupuesto econdmico correspondiente

a 1957, Cabe destacar el rapel estratégico gue desampefian las voriables
monetarias y crediticias enire los instrimentos de la polfzica, Parece
fundamental ~ tal como se ejemplificard a continuacién - tratar de cuanti-~
ficar lag relaciones (ue pueden existir entre una politica cada y los
resultades gue pueden esperarse. Sin embargo, no deben dejarse cde lado
elementos de tipo cualitativo, en la medida en que parezca razonable y
haya suficientos indicios de las conexiones que se indican, &En varios
casos se han incluido cuadros gue relacionan una determiinada variable de
politica con otras variables., kn la mavor parte de los casos se trata de
ilustreciones de estimaciones estadisticas efectuadas por mét~~:z rigurosos,
Lstas =e obtienen fundamentalmente en base a un modelo economéiico cue se
descrihird en el punto IV, Sin embargo, en base al juicio ue deche usarse
en cada momento para tener en cuenta elementos nuevos, se han empleado
otras interrelaciones aunque todavia no se las ha podido incorporar al
modelo,

La forma en que se plantea la eleccidn de distintas politicas econé~
ilicas alternativas, no significa que se eliriine lda necesidad de optar con
un camino que corresionda a las preferencias de los responsables de la
conduccibén econdmica., Lo que si se puede considerar como un desideratum
de este enfoyue es yue tiendan a desaparecer apreciaciones totalmente
diversas sobre los resultados esperados de un determinado curso de accidn,
Bs aqui, precisamente, donde reside la ventaja funcamental de una técnica

analitica y cuantitativa,

B. CARACTERISTICAS BASICAS DE IaS ALTERNATIVAS FUNDAMENTALES

" Como ya se indicé, se han elegido ciertas alternativas que se censideran
bdsicas y que, esencialmente, corresponden a lineas definidas de politica,
Para cada una de estas alternativas se analizan los probables efectos cue

puedan resultar de su aplicacién,

/En lo



En lo que respecta a las politicas analizadas se trata de aquellas
que corresponden a las de tipo general, es decir. «ue actdan sobre variables
fundamentales de la economia: producto, nivel general de precios, salario
real, Correspcnden a los irstrumentos de uso g2neralizado en economias

mixtas y no impiican basicuiente una iatervenc.on directa en la dzcisién

1/

- Sintéticamente puede efectuarse el siguiente esqguema™ :

del sector privado,

Camno de aplica~ién Instrumenﬂé Variazbles influidas
Horetario y ' Medios de pagd {Nivel general de precios
crediticic g Crédito al sector yProducto total

privado \Inversidén privada
Fiscal Gastos piblicos Déficit fiscal

Medios de pago

Producto bruto

Inversidn pdblica
Distribucién del ingreso

Ingresos ptblicos ‘ D&ficit figaa
Ingreso Jisponible
Distribucidn tel ingreso

Comercio exterior Tipo de cambio - Importaciones-producto
Nivel de recargos . Exportaciones-balance
Restricciones cuanti- de pagos
tativas

Mano de obra Salarios de convenio Salario efectivo (distri~-

bucién del ingreso)
Producto bruto

1/ En algunos casos una misma variable aparece como dependiente y como
instrumento de politica. Asf, el déficit fiscal es evidentemente la
resultante de la politica de gastos de ingresos y determina .en parte la
creacién de medios de pago. Aun cuando de este modo el instrumento.
"medios de pago" sufre una restriccidén, todavia existe un considerable
grado de libertad para su utilizacién como instrumento de la polfitica
del gobierno. " la creac.dén de medios de pago no es esencialmente un
instrumento de politica, sino que es la resultante de otras herramien-—
tas, pero éstas son suficientemente poderosas como para cue la simpli-
ficacidn (instrumento medios ‘de pago) pueda considerarse vdlida, Por
otra parte, existe ademds, interdependencia entre algunos instrumentos;
de esta manera, la creacién de medios de pago estd vinculada al crédito
para el sector privado.

/En el cuadro




En el cuadro siguiente se indican las caracteristicas de las
politicas analizadas. Representan lineas de perseruento bastante de-
finidas. Sin embargo pueden imaginarse compinacicncs distintas y merecen
subrayarse las amplias posibilidades dzl presivouests econémico permiten -

n

aralizar los elsches an o @ hiplicels relabi a, o ooliticas eccudmicas,

Politicas
Alternativas
Monetaria Crediticia Fisczal Salarial Cambiaria
1 Restrictiva Restrictiva Restrictiva No controla-- Devaluacién
da aguda (rago-
nablemente
superior al
aumento de
precios)
2 Nastrictiva Roastrictiva Restrictiva Restrictiva Devaluacidn
aguda (id,)
3 Reflacio~ Reflacio- Restriccién Restriceld>  Compensa-—
nista (a) nista (a) moderada moderaia toria

—— ———

(a) Entiéndese por "reflacionista" aquella polftica que tiende a alcanzar
un mayor nivel de actividad econémica y, en consecuencia de empleo,
compatible con una desaceleracién del crecimiento de los precios.

Lste cuadro en los aspectos fundamentales puede ser generalizado para
palses del tipo de la Argentina; sin embargo, la seleccidn de alternativas
estd de alglin modo condicionado a los planteos que se hacfan en la Argentina
a fines de 1966,

Como consescuencia de esta situacién particular, algunos instrumentos
no han sido inclufdos en el cuadro, pero deben ser considerados en otros
casos como herramientas fundamentales de la politica econémica; se trata
en especial de la accidn cue se emprenda en el campo del comercio exterior
(per ejemplo, restricciones a la importacién) y de la inversién piblica,

Se los comentard aquf al analizar las alternativas bdsicas para la polfitica,

En los pdrrafos siguientes se analizan mds detalladamente las tres
alternativas elegidas; previamente, parece interesante sintetizar en forma

cualitativa los resultados determinados en cada caso,
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A tal fin se indica el sentido que tendridn los efectos resultantes
de la politica a corto plazo, distinguiendo con sizno positivo {£) cuando
se espera que el cambio sea favorable, negativo (-} cuando sea desfavo-
rgble, e igual (=) cuando no sea mmy significativo, En algunos casos se

ha indicado, acdeuds. un signo-de intsrrogacidnr (¥ debido a que no existen

elementos convincentes gyuc permitzin susoner cue este efecto se produzca,

RESULTADOS Db LAS ALTERNATIVAS FUNDAMENTAILES
PARA 1967 RESPECTO A 1966

Fiuctos soirss Altornativa
¥ II III
Evolucidén del producto industrial ‘ - = %
"Evolucién del producto globél. - = 3
Desacel=aracién de la inflaciln: mayor tasa que la _
de 165% (~); igual tasa (&=); menor tasa [+) : - = %
Salarin real (distribucidén del ingreso) S S wm
Reduccidn del déficit fiscal _ 27 47 -
Inversisn phblica | - - =
Inversién privada nacional ‘ -? =7 &
Inversién extranjera y préstamos del exterior +? }? =?
Saldo del balernce comercial 4+ = -
Oéﬁpaciﬁn : : - _ - = 4

.. Conviene destacar agui que se expondrdn las tres alternativas que se
consideraron mis tfpicas para el momento particular en que fueron presenta-
das; sin embargo, el método de anflisis usado de una gran flexibilidad y
permite, pues, adaptarse a una multitud de situaciones posibles. Para
iluétrar las vastas posibilidades de este proceso intelectual, en el
apéndice se ha agregado una lista de combinaciones posibles de estas
"politicas tipo". ‘ |
) Para encarar de la manera mds realista el enfoque del presupuesto
econbmico exploratorio, se ha efectuado una sintesis de las distintas
polfticas como lo verfan sus expositores y luego se ha hecho una evaluacién

de las mismas conforme la opinién de los encargados del presupuesto econdmico,

/Se ha



Se ha insistido pues en la meta de lograr el desarrollo econdmico. Cabe
apuntar aqui nuevamente (ue el instrumento del prosupuesto econdémico, en
general, y en particular el modelo que ha servide de base para este trabajo
pueden ser utilizados sea zual fuere la posicidn cel responsable de la

politica,

C, ESTUDIO PaRTICULAR LE IAS ALTERNATIVAS FUNDAMENTALES

l, Alterpatiza I

i)  Descrivgifn general
Esta polizica tiene por principal objetivo la eliminacién del proceso
inflacionario, Supone que la eliminacién del proceso inflacionario es
condicidén previa para que el pals pueda desarrollarse. Por ello se
pretende gue la reduccién del alza de precios se efectde en forma drdstica
¥ se dejan de lado los prceesos méds graduales,

En apoyo de esta alternativa se sostiene que uno de los factores
fundamentales para la recuperacién econdmica es el restablscimiento de
la cenfiznza, pues sélo cuando existe un estado psicolégizo favorable
habrd inversiones, elemento clave para el desarrollo. Precisamente esta
confianza no puede existir cuando hay inflacién; eliminar el proceso
inflacionario es, pues, condicién necesaria para dicha recuperacién,

Para el andlisis de la inflacién, esta posicién asigna una impor-
tancia clave a la emisién de medios de pago, Dado gue en la actualidad
no existe un mercado de capitales para la colocacién de titulos plblicos,
el déficit fiscal debe financiarse mediante la creacidén de medios de pago,
constituyéndose asi en un factor inflacionario fundamental, Por esta

razén, se presta también gran importancia al equilibrio presupuestario,

ii) Aplicacidn al campo de la polftica econémica

La contencién en la creacién de umedios de pago constituye - conforme a
lo expuesto ~ parte fundamental de esta forma de encarar el problema,
Hemos supuesto, pues, una severa restriccién de la oferta moneturia que
creceria 15 por ciento en 1967, frente a un aumento de 30 por ciento en
el afio anterior, Ello supone una contencién sensible del dé&ficit fiscal,

cuyo financiamiento bancario se limitaria a 75 00O millones de pesos

[/corrientes, Se



corrientes. Se supuso ademds que el efecto expansivo del sector externo
se compensa con el restrictivo de "otras cuentas®™, desempefiando en conjunto
un papel neutral en la creacidén de medios de pago.
Fijada 1c expsnsidén de la oferia inonetaria y ¢21 crédito al sector
oficial, el crédito al seciuv privedo se incrementsria en 10.5 por ciento.
Fn lo ques se roiaciona con la politica salarial, se cousidard
razonable la hipbtesis de gue no se interpdndrian controles sobre la
contratacién de salarios., De tal manera, los asalariados exigirian incre-
mentos supericres a los aumentos de precios del afio precedsnte, en el
somento de gestionarse los convenlos de trabajo, habiéndose estimado que
&stos Jicgarian al 30 por cientoo;/

kn cuanto a la polftica cambiaria - dentro del esquema trazado —
parece 1légico yue se pretenda llegar & una solucién mds cercana al equi-
librio. Esto significa cue deberia eliminarse la sobrevaluacidén del peso
para que la economda nacional funcione sobre una base mésArealipta, Con—
secuentomente, se ha supuesto que la adopcién de esta tesis implica una
devaluacidén mayor gue el alza de precios; sin embargo, se wn: pensado que,
para evitar cambios demasiado bruscos, no sobrepasaria el 50 por ciento,
Finalmente, consecuentemente con las restricciones generales reconencadas,
puede estimurse ¢ue se producird una reduccién de los niveles de las
importaciones corrientes en un 4 por ciento,

En el cuadro siguiente se indican las cifras estimadas para algunas

. . 2
variables fundamentales en el corriente ano.*/

1/ Debe tenerse en cuenta que, si las restricciones impuestas en otras
&ress pudieran influir directasente sobre el poder de negociacién
de los sindicatos, habria que prever 1enores aumentos de salarios.
Pero esta evolucién se acercaria, en cierto modo, a la segunda
alternativa, ’

2/ El porque de las estimaciones efectuadas para las variables b4sicas
resultard nds claro, al explicar las funciones utilizadas (punto IV),

/ Variables
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Variables Resultedsy
Producto bruto interno ~ 0,6 ({cambio porcentual)
Producto no agroocecuaito - 1,7 {camlio porcentual)
Precics—-sector ro agrapecuapioé/ 4 23,6 (cambic porcentual)
Inversién bruta interna fijs - 2.0 (cambio porcentuali
Selario real 4 3,7 (cambio porcentual)
Saldo del balance comercial 470 (millones de délares)g/

—

a/ la evolucidn de los precios no incluidos en este concepto tendrian un
conportamiento similar al indicado en el cuadro.

b/ Para apreciar wmejor la significacién de este resultado, en el apéndice
se agrega la estimacién del balance de pagcs para las tres alternativas.
Fl velor de las exportaciones para esta primera hipbtesis se estimb en
USo 4485 millones,

En el informe en que se rresentaron las distintas alterraiivas de
politica se analizaron luego las posibilidades de llevar a cabo las hipétesis
de este primer caso frente a la situacién existente al confeccionar dicho
docuimento, Se examiné asi en especial la viabilidad de las hipbtesis adop—
tadas teniendo en cuenta la posibilidad de reducir el déficit fiscal en
una cantidad suficiente para ue sea consistente con la oferta monetaria
supuesta frente al aumento de precios esperado. Cabe mencionar aquf, comple~
mentando lo indicado anteriormente, gue se trata de afiadir a las estimaciones
resultantes del modelo olras indicaciones - ue pareciun relevantes. En lo que
respecta al déficit fiscal se destacd que con frecuencia la accidn restric-
tiva - para el cual se tomd la financiacidn bancaria como fndice ~ ha deter—
minado una reduccién de las inversiones p@blicas, como puede observarse

en el cuadro siguiente,
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Afios Gastos de capital del Gobierno Finensizeibn bancaria del déficit
Nacional er términos constantes Juszald =n términos constantes

(Variaciones porcentuales respecto al afio . anterior)

1955 - ~ 34
1959 - 3l - <8
1661 - 1 - 6
1952 - | -6

7

Im el mencionado informe se hizo referencia también al fuerte impacto
de las devaluaciones bruscas en el proceso inflacicnario., En efecto, las
alteraciones mds importantes en los tipos de cambio se asocian a variacio~
nes significativas en el nivel de precios, 1o que se observa claramente

en el cvadro siguiente,

Tipo de cambio Nivel promedio de Nivel prowedio de
Afio precios : precios del afio
anterior
1956 127 23 12
1959 163 99 4 34
1962 . 37 26 15

Puede pensarse pues que las devaluaciones cambiarias bruscas han
acentuado fuertemente el proceso inflacionaric en Argentina,.

Reafirmando lo indicado sobre la inversién pdiblica, se estimé que
en la hip8tesis de la primera alternativa caeria lé inversién total, ya
que ~ prima face ~ esta variable parecfa asociarse a cambios en igual
sentido del producto bruto, como resulta evidente de la lectura del

cuadro siguiente

/Afio
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Afio Inversidén bruta fija Produeto bruto interno

(Variaciones porcentuales respscto al afio anterior)

- ————— e

1954 3 b + 9
1961 + 13 + 6
1940 1 38 + 6
1957 412 + 5
1955 + 11 + 7
1963 ~ 15 -5
1962 - 6 - 3
1959 - 10 - 5
1952 - 12 - 6

En cuanto a la situacidédn del balance de pagos, el reguitato favo-
rable debe atribuirse fundamentalmente a una menor demanda de blenes
importados (véase estimaciones en el apéndice).

Ias exportaciones tradicionales se supusieron constantes para las
tres hipdtesis, ya cue se estima que a corto plazo poco pueden variar,
por estar condicionadas por la produccidn.l/ Se ha previsto, en cambio,
en la primera alternativa, un monto algo superior de exportaciones no
tradicionales como consecuencia de la menor demanda interna ¥y del mayor
estimulo dado por lu devaluaeién,

la afluencia de capital extranjero puede ser otro elemento impor-
tante en esta primera hipétesis. OSi se produce una devaluacién conside-
rable y se trata de mantener. luego el tipo de cawmbio, a pesar de alzas del ni-
vel de precios interno, se. otorga de hecho una prima al ingreso de divisas.
Sin embargo, los movimientos del capital extranjero no sélo dependen del
estimulo-precio, sino de una serie de consideraciones gyue se reiacionan
con la perspectiva general que ofrece un paso, no s6lo en lo econémico,

sino también en lo politico y social.

1/ A largo plazo los incentivos resultantes de la devaluacién podrian
actuar, Sin embargo, actlan otros factores, cuya influencia puede
ser més importante que las devaluaciones,

/2. Alternativa
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2. Altcrnativa II

a) Descripcién general

Ista polftica sigue un pensamiento similar en su aspecto general a la
alternativa anterior, 5in embargo, ﬁostula una Llucha contra la inflacién
en tedos los frenies, actnando tamvién en forma mds directa en la
politica salarial para evitar aumentos masivos en el nivel de las remune~
raciones del tirabajo,

De este modo se facilitard una posible reduccién del déficit fiscal
por el efecto gue la tasa de salarios en el sector privado ejerceria sobre
1a del secter pidblico,

Se pretende asi llegar a una posicién wmds consistente y fuerte para
lograr la estabilidad, &n los dem4s aspectos los razonamientos. son simi-
lares a la hipstesis I,

b) Aplicacidn al campo de la polftica

Como esta hipbtesis es, en realidad, una variante de la anterior, se
manticnen los mismos supuestos en todos los instrumentos de la politica
econénica, salvo en materia de salarios. Al ejercerse una accidén en este
campo, se presume gue los salarios de convenio aumentarian en sélo el 15
por ciento, o o A .
_ Como puede verse en el cuadro siguiente, esta alternativa logra una
desaceleracién del proceso inflacionario uds fuerte que la anterior. 8in
embargo, en la tercera alternativa, la desaceleracién de la inflacién es
ain algo mayor.

Por otra parte, el producto bruto se mantiene estancado (subird un

1.3 por ciento, lo que representaria una leve caida del producto per capita.

Variable . . . .. .. . . . Resultado
Producto bruto interno - "1l,3  Cambio porcentual

- Producto no agropecuario 0.9 Cambio porcentual
Inversién bruta interna fija R2¢5  Ca.lbio porcentual
Precios del sector no-agropecuario 23,6 . Cambio porcentual
Salario real . - - 1.,2. Cambio porcentual ‘
Saldo del balance comercial 390 Millones de US$ &/ -

a/ Puede verse en el apéndice el balance defpagos gué arroja este saldo

comercials /Como se
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Como se observa en el cuadro, el salario real précticamente se

mantendria estacionario,

30 Altercatinn IZT

"

Voo 2y )
idn genorad]
SRl EERRTEL

Esta clternativa oo basa en vy combinacidr de iaz poiitices mon

crediticia, ¥iscel y de salarios, que pretende ser, a la vez, m-s realista
y mids flexible. Presupone que nuchos ne los problemas cue sufre la eco-
nonia actual, podrdn solucicnarse o serdn mds fdciles de tretar dentro

de una ccyunture d2 crecluiento yue en situaciones de fiuctuaci ones
violentas y, en especial, en periodos de recesién o de estancamiento.

i3) Apiicacisn al campo de la politica

Uno de los puntos esenciales de esta alternativa es llegar a un incremento
del crédito concedido al sector privado mayor ue el aumento de salarios,
ya gue como ha sido demostrado en la experiencia histdrica, es en esta
forma due se alcanzan niveles satisfactorios de crecimiento del producto;l/

Ea el cuadro siguiente se han sintetizado los resultzdcs esperados
para 1367 en la alternativa III,

Variable - Resultado

Producto brmito interno 3,3 Cambio porcentual
Producto no agropecuario 3.6 Cambio porcentual
Inversidn bruta interna fija 8.3 Cambio porcentual
Precios del sector no agropecuario 22,2 Cambio porcentual
Salario real L.3 Cambio porcentual
Saldo del balance comercial 301 WMillones de US$

Se observa un mayor crecindiento del nivel del producto, de la
inversidn bruta fija y del salario real en comparacidén a las demds alter—
nativas estudiadas. También se observa que la desaceleracién de la infla-
cidén es la mayor de lus tres alternativas, pero se da la situacién menos

conveniente en lo que respecta al balance de pagos.

1/ Estas interrelaciones se explican con mayor detalle al comentar las
funciones del submodelo,

/Las estimaciones
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Las estimaciones efectusdas tienen su fundamento en las siguientes

alternativa:

(u

relaciones, ya comentadas al refeririios a la piine:
'a) La influencia Que el cambio del nivel del crddlto al sector privado
-~ con respecto al aumento d¢ los salarios -~ e ecrze sobre el crecimiento
del productn,

b) ma politica menos restrictiva tendsri a provocer un aumenio en

€l nivel de lezs importaciones ccrrientes, lo gue pewmitird alcanzar el
nivel estimedo del producto. Esta dltima relacidén, en general, se ha

verificado también histéricamente, como surge del cuadro siguiente:

(Variaciones porcentuales respecto al afio anteirior)

Afio Importaciones corrientes Producto no agropecuario

1957 16 7

1958 9 >

1959 - 9 - 6

1960 6 8

196 21 8

1962 ~15 | | )

1963 - 27 - 6

1964 32 9

c) ~ El crecimiento de los medios de pago v de los salarios ejerceri

una accidn sobre los precios, pero este efecto se ateniia por ls menor
devaluacidn. '

a) El salario real aumenta, pues generalmente tiende a acompafiar al
crecimiento del producto. TEsta relacibén se puede apreciar en el siguiente

cuadro:

/Afio
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(Variaciones porcentuales respecto al afio anterior)

Afio Salario real Frodusto brute
1958 7:5 5
1959 - 13,6 S
1G60 Taly <
19481 .6 6
1962 -~ 4.0 -3
1963 ’ ~ 4.7 -5
1964 - 11.7 G

4, Evaluacién general de las alternativas

Tn bese a los resultados que se indicaron para cada una de las alternati-
vas consideradas bisicas, se estimé aue la primera era la menos conve~
niente, Para mayor claridad, en los cuadros 1 y 2 se sintotizan los
efectns Je las distintas politicas en 1967 y 1968; se observa, en efecto,
que la slternativa I resultd ser la menos conveniente en materia de cre-
cimiento, brecha antinflacioneria, ocupacién e inversidn.

Evidentemente resulta mis dificil elegir entre las otras dos alter-
nativas. &n 1968, la alternativa II tenderia a reducir més el proceso
inflacionario, resultado distinto al determirado para 1967, En cambio,
el resultado es m4s favorable para la alternativa III en 1967, en lo que
respecta al crecimiento del producto.

Se estimé que también el saleric real, la inversién y la ocupacidén
evolucionarian mis favorablemente en la Gltima alternativa. Por estas
razones se aconsejé la adopcidén de dicha hipétesis., Se indicé expresa-
mente que en nuestra opinidn, la alternativa cue mds favoreceri el
crecimiento es la cue desde el comienzo muestre una tasa mayor de aumento
del producto nacional; creemos que, mediante politicas inteligentemente
disefiadas, es posible luchar contra la inflacidn sin detener por ello el
crecimiento., Si se pretendiera la detencidn del desarrollo durante uno

o dos afios, como forma de estabilizar los precios y preparar asi las

/bases del
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bases del adelanto futuro, se comprometeria desde el punto de partida,

Y

el proceso de crecimiento postulado,
D, FRESTUACTICN DEL ESQUEMA MOITITARIOD

Pn los presupussics sunidnices, ademds de los andlisis del tipe comen—
tedo anteriszimente se inclufa terbién un esquema monsteric con el
objeto de presentar una prusba de consistencia de las hipcétesis anali-
zadas, a través del coeficiente globel de liruidez v del andlicsis de

las variaciones del crédito al sector privado en téminos reales.

ste esquema monetario tiene también la ventaja de »rindar un
mars;o general para una ulterior desagregacidén e implementacién de un
plan mcnetario,

En el cuadro se observan las relaciones indicadas para las alter-
natives indicadas en el punto anterior, ©on las hipétesis I y II, por
ejemplc, se nota uns fuerte calda del nivel de créditos al secteor pri-
vado e téminos reales, y un pronunciado descenso en el co=ficiente de
liquicnz. El nivel de este §ltimo resultaria para smbas alternetivas,
el mds bajo de los registrados histéricamente (cuadro 3). La experiencia
de los @ltimos afios indica que todo descenso importante se asocié a una
calda del producto en ese afio o en el siguiente, lo que confimaria la
posibilidad dz un descenso o estancamiento ds=3 producto real, tal como
surge de las estimaciones efectuadas para las hipStesis 7 y 11,

La hipdtesis III, en cambio, implica un aumento efectivo en el
nivel de créditos al sector privado v en el coeficiente de ligquidez -
(+6% y +3% respectivemente), Si bien este hecho no debe interpretarse
como una condicidén suficiente para el incremento del producto real, la

experiencia histérica tiende a avalar esta posibilidad,

— —

1/ Consejo Nacional de Desiarrollo, Presupuesto econdmico hacional
explatorio 1957, enero 1967.

/ Cuadro 1
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Cuadro N° 1

RESWMEN DE LAS ALTERNATIVAS DE PCLITICGA PARA 1967

(Variaciones porcentuales respecto ») afic anterior)

1o Alternativas considerzdas
Hip6tesis Ofcria mone- Fin,bancario Crédito  Salarios importa—
taria deficit resto 1/ de clones
(miles mill,) convenio
T 35 75 10,5 30 -
I 15 7 10,5 15 3
ITI 30 110 27,4 20 10
2 Tesultados obtenidos
Hipétesis Producto del Producto Precios ~ 'Salarios Salario
resto 1/ total del resto 1/ efectivos real
I - 1,7 - 0,6 28,6 33,3 3,7
II c,9 1,3 25,6 25,1 1,2
III 3,6 3,3 22,2 27,5 4y 3

Ademfs, en todas les alternstivas se consideraron los sifuientes valores:

Producto agropecuario

s w0 s Ss e v e evesvreore 3,7
Importaciones del afio 1966, exclu;idos
bienes de capital Ceereressineenns oo — 17,2

Oferta monetaria del afio 1966 ............ 30,0

Salarios de convenio del afio 1966 ......... 33,0

— ——

1/ Sector privado, excluido agropecuario.

/Cuadro 2
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Cuadro N°. 2

RESWMEN DE LAS ALTIPKATIVAS DE POLITICA PATA 1968

-

(Variaciones ncrcentusles respechtc at .affc anterior)

1.  KXiternativas_considersdas

Hip8tesis Oferta mone—- Fin.bancario Crédito Salarios  Importa-

texia déficit resto 1/ de. ciones
' o (miles mill.) convenio
T 150 110 7,4 30 -3
II 15,0 110 754 10 7
III 24,2 130 20,6 15 12
2. hesultados obtenidos

.+ . i . o S e et s — e — ~— v

Hipétesgis Producto del Producto Precios del Salarios Salario'

resto 1/ total resto 1/ efectivos real
I - 0,7 0,2 23,2 32,1 - T2
IT 3,4 3,2 15,6 17,2 : ‘l,h
IIT 5,7 4,8 18,4 21,5 2,6

— —— —— s

in todas las alternativas se tomdé un incremento de 4,0 por ciento para

el producto del sector agropecvario.

1/ Sector privado, excluido agropecuario.

/ Cuadro 3




Cuadro N° 3

ESQUEMA MONETARIO .- ANO 1967

Variables Hip, I Hi?F}I Hip.III
(') Medios de pago de particulares (incremento

% dic. 1967/dic. 1966) 2/ 15 2 15 % 30 %
(*) Financiamiento bancario neto al sector pdblico

(miles de millones de pesos) 75 75 100
(*v) Producto real (incremento %) - 0,6% 1.3% 3.3%
(*%) Precios implicitos (incremento % prom,1967/

prom, 1956} 29 % 2, & 22 %
(¥*) Precios implicitos (incremento % dic.1967/

diz, 1966) 3, # 25 % 20 %
EXPANSION MONKTARIA (miles de millones de pesos) 161 161 323
1, Financiamiento sector péblico 96 96 153
2. Financiamiento sector privado 65 65 170
3. Sector externo b/ -~ - -
L. Otras cuentas b/
DISTRIBUCICN RLCURSOS MONETARIOS 161 151 323
1., De particulares 140 140 280
24 Oficiales 21 21 143
FINANCIAMIENTO N&TO AL SECTOR PUBLICO
(Cfeditos menos depésitos) 75 75 110
Relaci ones obtenidas
Crédito al sector privado (incremento % dic.1967/
dic, 1966) ¢/ 4/ 10.5%  10.5%  27.4%
Idem en términos reales -17 & ~-12 % 6 %
Coeficiente de liquidez e/ 19.9% 20,3%  22.7%
Variaciones porcentuales del coeficiente de
liquidez respecto del de 1966 (22,06%) - 10.0%4 ~ 8.,1% 3.0%

(1)
(rt)

a/

b/

Hipétesis de tirabajo,
Valores resultantes de elaboraciones contenidas en este informe,

En base a lus estadisticas provisorias de octubre y a las de la muestra
bancaria c¢e noviembre se ha supuesto que el stock de medios de pago de
particulures mds depdsitos de poca movilidad (exclufdos depbsitos previos)
alcanzard al 31/12/66 a $ 933 mil millones).

En esta presentacién agregada se ha supuesto, para las tres hipbtesis,
que el efecto expansivo del "sector externo" ha de compararse con el
restrictivo de "otras cuentas", conclusién basada en el orden de
magnitud, en principio similar, de ambas cifras,

kn base a la misma fuente informativa indicada en a, se ha supuesto
que el saldo de créditos al sector privado alcanzard al 31/12/66 a
$ 621 mil millones.

Si bien a efectos del modelo se distingue entre créditos al sector
agropecuario y resto del sector privado, para 1967 se ha supuesto
igual incremento procentual en ambas series.,

Medios de pago de particulares m&s depbsitos de poca movilidad (ex~
cluido depésitos previes de importacién) a diciembre de 1967, en
porciento del producto corriente.
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IV, DESCRIPCICN DEL MODELO UTILIZADO

El esquema elaborado posee ciertas caracteristicas cue son distintas a
- las que pueden observirse en la msycr parte de los modelos construidos
en paises méds desarrcilados. Esto s, por supueste, muy important.e, pues
demuestra que la elaboracidn de un nodelo debe basarse en un conocimiento
miy concreto de la realidad de cada pafs y en una identificacidn d= los
instrumentos de politica fundamentales; la expériencia de modelos de otros
palses parsce tener, pues, sélo una limitada posibilidad de aplicacibne

‘ las zcuv

3]

iziones gue se comentardn constituyen, en realidad, un sub-
medelic, ya gue deberfan formar parte de un sistema mds completo. En ‘este
campo ya se ha avanzado determinando varias funciones. Ilas tareas rela-
tivas al modelo fueron llevadas a cabo por W. van Rijckeghem durante el
afio 1965,/

&0 medelo distingue tres sectores de la economia: el agropecuario,
el gobierno y el resto. El modelo analiza el comportamiento J: ciertas
variabi~3 fundamentales del sector "resto" es decir de la ewmnomia privada
no agropecuaria; las variables agropecuarias aparecen, pues, comno exégenas.

Llas ecuaciones del submodelo son las siguientes:

R° d
(1) 2, =2,30 4 0,13 (B, ~1) + 0,22 m, 173 *+ 0,13 7, 0,81 1,74
(0,04) (0,05) (0,09)
(2) P. =7,16 4+ 0,70 D~% ~ 0,89 Z - 1,827 4 0,30 0,86 1,85
(5,85) (0,47) (0,57) (0,72)  (0,26)
(3) S.= 3,95+ 0,68\3 + 0,254 0,87 1,99

(6,75) (0,08) (0,08)

~ Todas las variables se expresan en forma de variaciones porcentuales anuales,
- El subindice v ("resto") indica que la variable corresponde al conjunto de

sectores, exclufdo el agropecuario y gobierno,

1/ Model, of Inflation in the Argentine Economy 1950-1963,Posteriormente, con
la colaboracidn de Geoffrey Maynard, se introdujeron algunas modificaciones.
Se extendié el perfodo de observacién para cubrir el lapso 1950-196L y se
redefinieron algunas variables, tal como la oferta monetaria, a la cual se
agregaron los depésitos de poca movilidad, .
/las variables
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Ias variables endSgenas son las siguientes:

Pr Precios implicitos en el producto bruto dei sector "resto',

Sr Salario nominal medio anual, por persona ocupada, efectivamente
pagado, en el sector '"resto".

Zr Producto brutc del zector 'restol,

Son exfgenas, en cambio:
B Crédito bancario al sector "resto",
D3 0,50 (D % D“l); D es la oferta monetaria total (inclufdo billetes

¥ monedas, cuentas corrientes de particulares y depdsitos de poca
movilidad) medida de fin a fin de afio.

™, Tlummy variabie" destinada a captar los efectos del control de
precios en determinados afios,

Y Salario nominal medio anual, de acuerdo a los valores de convenio,
por hora, en el sector manufacturero,

1 1 ldem v referido al afio anterior,

o, /3 Tmportaciones, exclufdos los bienes de capital, rezagad:s cuatro

2T vaces,
Za froducto bruto del sector agropecuario.

bs fundamental tener presente que el andlisis que puece formularse
con ayuda del submocelo es para el corto plazo. Ello significa que no
se ha considerado la influencia que pueden ejercer en el sistema econdémico,
las variables (ue actdan primordiaimente dentro de un plazo mayor,

Como puede observarse es de forma muy global; no permite por lo tanto
extraer conclusiones para sectores mds especificos.

ILa funcién (1) de "decisién a producir" nos indica que el crecimiento
del producto (no agropecuario) depende cde los siguientes factores:
1. la importacién de insumos (combustibles, materias primus y procuctos

intermedios)
2., un crecimiento del crédito para el sector (resto) privado mayor cue

el alza de salarios
3. 1la evolucién del producto agropecuario,

la primera variable explicativa nos indica cue ciertas materias primas,
por ejemplo, son imprescindibles para elaborar determinados productos. Is
evidente yue el valor del coeficiente cambiard a mecida que avance el proceso

de sustitucién de importaciones,
' /Una explicacién
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Una explicacién posible de la influencia cdel producto agropecuario
serfa también el efecto de la disponibilidad de insumos provenientes de
este sector, |

Tanto el nivel de¢ los salarios ncminales cormo Lzabién el monto del
crédito al sector privado ranresentan variables de politica., Ln forma muy
sintétinavpuede pensai'se ¢Uue debe haber un crecimientuo real gel cr&dito
(crédito nominal defliacionado por los salarios) para cue el producto pueda
crecer. En otras palabras si se supone wue se otorga un determinado
aumento do salarios debe haber un incremento del crédito de la misma magni-
tuc para gre nc haya un efecto negativo sobre la produccién.

Finalmente el t€rmino constante puede explicarse por un "trend" deter-
minado por factores tales como el aumento del stock de capital, cambios
tecnolégicos, etc,

Ia ecuacién de precios representa en cierto ilodo una combinacién de
elementcs monetarios y estructurales rue ceterminan el proceso inflacio-
naric. "2y que pensar que se trata acui de un anélisis a cortu plazo de
los eirzinkos que determinan o condicionan este proceso, si. ¢uz se

pretendd dar una explicacién de sus causas originarias.,

Los Aeterminantes del alza de precios son los siguientes:

- el cambio de la oferta monetaria

- la variacién de los salarios nominales
- el aumento o decremento del producto

- la existencia de un control de precios.

Puede considerarse cue la inclusién del producto entre las variables
explicativas, ademds de una inayor utilizacidén de la capacidad existente,
juede responder a factores de tipo estructural, ya cue la eliminacién de
estrangulamientos‘de este tipo actuardn, en dltima instancia, aumentando
la oferta real de bienes y &sta determina una rienor alza de pred os,

los elementos estructurales, por supuesto, son mds complejos, y para
tenerlos en cuenta debidamente se recueriria un andlisis md&s profundo.
Habrfa que considerar factores tales como las rigideces en la oferta, 1la
estructura de condiciones monopdlicas, la insuficiente movilicdad de los
factores de la produccién, la vulhérébilidad externa y la desigual

/distribucién del




distribucién del ingreso, etc., para incluir todos los factores cue inciden
en el proceso inflacionario,

la formulacidén econométrica debe considerarse, pues, como una primera
etapa en que se da mayor énfasis & conceptos uue vruden ser mis f4cilmente
medidos,

Iz intervencién de leos salarios en Ja determinacidén del nivel de
precios no impiica ¢ue se lss atribuya el carécter de causa originaria o
bisica; signirfica simplemente que los empresarios tienden a trasladar a
los precioslos aumentos de salarios concedidos. Aqui también puede
acctarce cue 1as variables incluidas en la ecuacién explican totalmente el
proceso inflacionario, Dentro de los elementos del costo habria cque
compensar las variaciones en los mérgenes de utilidad por parte de los
empresarios,

Pracisamecnte para tomar en cuenta otros elementos se utilizé también
otra eruacién de precios que incluye eleirentos del costo (%ip2 cde cambio
¥y precics agricolas),

.. wignificativo valor del término constante puede exulicarse por la
presencia de expectativas (especulacidn, etc.) que existen cuando un pais
pasa por un proceso inflacionario relativamente prolongado,.

A la "dummy variable" T, le corresponde un valor de 4 10 en 1953 y
1954 cuando se aplicaron los controles de precios y de -~ 10 en 1959 cuando
se dejaron sin efecto, kEn todos los deuds afios, toma valor O,

La ecuacién (3) relaciona el salario nominal medio anual efectivamente
pagado con el salario conforme a los convenios., la deterninacién de los
salarios efectivamente pagados en funcién de los de convenio indica el
hecho de Gue aguellos no dependen solamente de lo fijado en los convenios
del afio, sino tampién del afio anterior. Como.la suma de ambas elastici-
dades es de 0.93 los aumentos acordados no se trasladaron integramente a
los salarios efectivos., Por otra parte, hay un término constante positivo
lo que sugiere yue en general, en el periodo los salarios efectivos

tendieron a crecer algo wds rdpido,

/V. EL MODELO
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V. LEL MODELO COMO EXPLICACION DEL PROCESO LCONUMICO EN LA ARGLNTINA

Para establecer relaciones cuantitativas que permitan vincular los instru—
mentos de politicas con las grandes variables econdmicas, deben analizarse
los acontecimientos ocurridos en un periodo suvicizutemente largo como para
permitir recéger una experlsncia ropresentativa pero que,. por otra parte,
no se aleje demasiado del momento presente como para suponsr que puede
utilizarse para la proyeccién del futuro. -Ia aplicacidn concreta ce
dichos principios al caso real, depende del propdsito de la investigacién.
A tratavse de su utilizacién para el presupuesto econSmico nacional inte~
resanan particularmente>lbs cambios en el corto plazo; para ello el periodo
a partir de 1950 parecié el indicado,

Para la interpretacién del proceso se ha analizado, en primer lugar,
los periodos en :jue puede subdividirse el andlisis para tener asi una
primera impresidén de las grandes lireas de accibdn emprendidas. Posterior-
mente d=ben analizarse las medidas fundamentales adoptadas er zada perfodo,
los o:izhivos buscados y los efectos alcanzados., Finalmertse couviene asociar
estos impactos en las magnitudes b4sicas de la economia con los cambios en
cada uno de los principales instrumentos de politica. Estos andlisis ini-
cialmente pueden realzarse en forma cualitativa, pero conviene, luego,
tratar de cuvantificarlos, A medida que se afirma mis en la investigacién
y ésta se hace mds cuantitativa, es necesario analizar el material esta-
distico disponible con mayor atencidn en lo que respecta a su definicién
exacta, consistencia, etc, _ .

En forma muy sintética puede caracterizarse el procéso ciclico en
la Argentina como de una considerable inestabilidad. kn efecto, perlodos
de auge ciclico couwo por ejemplo, de 196465, 1960-61 fueron seguidos
por cafdas ~ algunas veces fuertes -~ en el nivel del producto y de la
ocupacién. (En el cuadro siguiente se indica la evolucién del producto y
de los precios de 1956-66 inclusive)., Ha sicdo particularmente intensa la
evolucién de este proceso en el sector industrial. (Véase - el mismo
cuadro)..

Al mismo- tiempo éé registra un fuerte prqéeSo infla cionario que no
es parejo, ya Que se observan aumentos muy'considerables en algunos afios
{1958 por ejemplo),”mientras qué en otros los incrementos son sensible—

ment ' . el .
€ Menores. . /Variaciones anuales
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VARIACIONLS aNUALRS DEL PRODUCTO BRUTO GIOBAL, DEL PRODUCTO BRUTO
INDUSTRIAL ¥ DRL NIVEL D PREGLD

Vaxriaclones porcertuales

“
Afio \\\\Producﬁc bruto global Producto bruto industrial Indice costo vida

1958 5.3 T ols 31,6
1959 Y ~ Tab 113.7
1960 5.9 6.3 27.3
1951 5.9 845 13,5
1962 —~ 3.3 - T2 28.1
1963 - 5.5 ~ 5.8 24.0
1964 8a5 15,1 22.1
1965 75 11.6 25,46

Al tratar de encontrar explicaciones de este proceso ciclico surgié la
impresién que politicas restrictivas llevadas a cabo en varios riomentos
ejerciercn una influencia considerable, Lste proceso habia sido analizado
por varios autoresl/; lo que se pretendidé hacer mediante el modelo fue
encontrar una expresidn cuantitativa. Puede destacarse, adei.ds, que la .
politica monetaria y crediticia desempefiaba un papel de importancia crucial,

la gravitacién del crédito bancario se explica si se tiene presente
que la tasa de interés era inferior al aumento de precios; de este modo el
crédito representaba, a la vez, un subsidio para los beneficiarios.

Asi, por ejemplo, cuando aun no se contaba con el modelo elaborado,
se insistié en el factor monetario., Prueba de ello es el siguiente pdrrafo

extraido del presupuesto econdmico correspondiente a 1966:

~

v

1/ Véase al respecto, Eshag y Thorpe, Economic and Social Consecuences of
Orthodox Iconomic Policies in Argentina in the Post-War Years,Bulletin
of Oxford Institute of Statistics, febrero 1965 y, Carlos Diaz-Alejandro,
An Interpretation of Argentine Liconomic Growth Since 1930, Economic
Growth Center, Yale University, Center Paper N° 105, 1967.

"Esencialmente
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"Esencialmente, el crecimiento previsto del producto bruto interno
depende de una financiacién externa ade-uacs para szldar e dese—
quilibrio del balance de pagos y uca politice monetaria tal que
cree una liguidez de la actividad sufic. ente para posibilitar la
expansién’,

"En varias opcrt:midadses en el pasado, el ritzw de crecimiento del
producto se ha visto interruvmpidc por pelfticas restirictivas que
actuaron haciendo uso sobre todc el instrumentoc monetario- Es
fundamerntal subrayar que para que puedan cumpliirse las tasas de
crecimiento estimadas, es preciso gue la oferta de medios de pagos
se adecle a las necesidades de la actividad econémica',

Se penzd Lrimero gue este efecto pudiera explicarse por el impacto
que ias medides restrictivas pudieran haber tenido sobre los compcnentes
de ia demanda. Siguiendo asi la estructura de una serie de modelos ela-
borados en otros paiSes se hicieron ensayos con funciones tales como la
de consumo e inversién. Sin embargo, estas pruebas no tuvieron el
resulrvado esperado, particularmente en lo que respecta a la influencia
‘de vevtahles monetarias, Estéyafirmacién no implica que lus <izTentos

comporeries de la demanda no jueguen un papel importante e: la .conomia
argentina, sino que en estg primera etapa se pudo determirer las relacio-~
nes que integran el submodelo comentado.

e relucioné, pues, directamente la restriccién m&yorio menor del
crédito con la decisién a producir de los empresarioss

Con ello no se hace otra cosa que traiar de explicitar la impresién
existente en la economia privada, que la falta de licuidez, es decir, del
necesario capital de trabajo en muchas oportunidades les imbedia éeguir
produciendo., Tal sitnacién se produce cuando frente al alza de costos
representados en el modelo por los salarios no se consigue crédito sufi-
ciente para compensar los rayores recuerimientos de fondos.

in efecto, en varios afos, auuentos de salarios superiores al crédito
otorgado al sector privado (del sector resto) coincidfa con afios de cafda

en el producto bruto de dicho sector. (Véase el cuadro siguiente).;/

1/ En este cuadro se han inclufdo los afios en que las relaciones
aparecen mis evidentes. En el anexo se incluyen las series
completas. Hay que tener presente gue las relaciones son
obtenidas por procedimientos estadisticos.

/Afios
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Afios Salarios de convenio Crédito al sector privedo  Producto bruto excl,
no agregecuario sector agropecuar,

(Variaciones porcentusles respecto al afio anterior)

o — . 5 o st e XM 8 M 5

1952 28 19 -4
1959 70 9 -6
1962 25 12 - 4
1963 25 12 -6

De igual manera - tal como puede observarse en el cuadro siguiente -
se produjo el efecto opuesto cuando el crédito concedido al sector privado

excedia al incremento de los salarios.

B N

Afios Salarios de convenio Crédito al sector privado Producto bruto excl.
no agropecuario sz¢tor agropecuario

(Variaciones porcentuales respecto al afio anterior)

1955 3 23 9
1957 3 18 7
1960 18 36 8
1961 24 30 8

Puede agregarse que los desequilibrios en el sector externo desempefia~
ron un papel significativo en el proceso, factor que en el modelo esté
representado por las importaciones. En otras palabras, las dificultades
en la situacién del balance de pagos han llevado a restricciones en las

importaciones, lo que a su vez induce — ceteris paribus — un menor nivel

del producto. Un andlisis m&s completo tendria que considerar -~ tal como
se ha hecho al comentar les alternativas para 1967 - otras variables del

sector externo en forma mis explicita.

/1a evolucién
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Ia evolucién comentada puede apreciarse en el cuadro siguiente donde
se observa que coinciden movimientos ascender.Ses o “escendentes de las

importaciones con cambios en igual sentido del producto del sector resto,

- - - -

hfics Impertaciones covsicny. s 2 aducts no agropect rio

~e

(Variaciones porcentucles respecto al afic anterior)

2659 .16 7
1558 9 5
1059 ' - 9 - 6
11960 6 8
1961 ‘ 21 8
1962 - 15 - 4
1963 - 27 - 6
-6l 32 9

T e

Comoc ya se ha sefialado, no se pretende cue la ecuacién de precios.
del submodelo sea suficiente para explicar el proceso jinflacionario,

A Por esta razdén, se ha usado también la siguiente ecuacidén que da

una exp.icaciin del proceso inflacionario con un enfoque basado en un

andlisis exclusivo de los elementos de costo,
P = Ou79% 4 0.1029t + 0.2959p, ~ 0.4273q + 0,057, + 0.8039
(0.0765) (0.0311) (0.0527)  (0.1877) (0.0476)  (0,1760)

RZ = 0.99
donde representan:
r = precios implicitos en el ingreso bruto nacional
p~l1 = id, corregpondlentec al afic anterior 7
w = ' salarios efectivamente pagados por hora trabaJada en el .
| sector manufacturero
t = tipo de cambio medio del délar de exportacién e importacién

/p, =
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P, = precios implicitos en el producto bruto interno a costo de
factores del sector agropecuario
q = producto bruto interno real, a costo de factores,.

Como tanito es+a ecuacién coio 12 que foria nerte del modelo explican
el movimiento de los precissypuede surgir la duda del por qué de esta
coincidencia, Desde un runto de visi~ estadistico puede sospecharse la
existencia de multicolinearidad entre los caibios en la oferta de dinero ¥
algunos elementos de costo.l/ Desde otro 4ngulo puede pensarse gue los
cambios =n 12 oferta de dinero no son necesariamente la causa del alza de
nrecios aue roede darse por otros factores de tipo estructural o por
elementos de costo; sin embargo, el cambio en un mismo sentido en la
oferta de dinero puede ser necesario para que las otras variables puedan
actuar con plena fuerza,

e

7L, TAREAS FUTURAS PARA PLRDECCIONaR L PRESUPUnSTO ECTNOMICO

El suvuodelo sélo consta de 3 ecuaciones y como variables de poliftica toma
la politica monetaria y crediticia, de salarios y del comercio exterior
en parte (importaciones), Es evidente que la complejidad de la vida eco-
némica y la diversidad de instrumentos de politica no puede presentarse

en una cxpresion tan reducida,

Como se trata de un modelo para el corto plazo no se consideran
relaciones importantes como el efecto de la acumulacidn de capital sobre
el aumento del producto, Para dar otro ejemplo, la inclusién de la
variable existencia del control de precios tiene por efecto actuar como
limitante del alza de precios, pero no se toman en cuenta otros efectos

negativos a plaZzZo mayor.

1/ Para una explicacién simil.r para el caso chileno, véase arnold C.
Harberger, "The Dynawmics of Inflation in Chile", en Measurements
in Tconomics (in Memory of Yehuda Grunfeld), Stanford 1963,
PPs 24h-245,

/Hasta ahora
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Hasta ahora no se consideré en el modelo en forma‘expresa variables
relativas a la politica fiscal. Sin embargo, ¢l di¥icit financiado médiante
emisién interviene porque es pdrte de la coferta monetaria. En lo que res—
psecta al instrumento "impuestos" puede argliirs: ¢ue =l pago de los impuestos
en la argentina deperde en vuena medida de la LlcuLAo7 de las empresas,

Para determinar el productc glowal, como el uubmodelo s61in nos da
el producto privado no agropecuario, debe estimarse fuera del modelo el
producto de los sectores primarios y del gobierno,

Li=tas indicaciones generales ponen en evidencia la necesidad de
trat Lar de complementar la experiencia cristalizada en el modelo por nuevas
observaciones e investigaciones de luas. 1nterre aciones que pueden presentarse
entrs variables, En un plazo inmediato esto puede traducirse en la conside~
racién de elementos gue complementan o en algunos casos sirven para ajustar
las conclusiones del modelo., Ln este sentido la aplicacidn prdctica para
la pres=utacién de alternativas de politica <¢ue se comentard er el préximo

punto gmcde servir de ilustracién. asi, por ejemplo, se ha t=cido en cuenta
especi:. \nte el efecto de las devaluaciones sobre el nivel d: precios.
También se ha analizado el impacto de politicas alternativas sobre el saldo
de la balanza comercial, y el nivel de las inversiones extranjeras, |

Como tarea para un plazo mayor se haofan iniciado trabajos tendientes
a ampliar el mordelo. ZIEn especial se pensé que e enfogue del sumodelo, que
en esencia consiste en un enfoque basado en la oferta, deberia complementarse
por una consideracién especial de los componentes de la demanda global, En
esta direccién ya se habria avanzado, llegdndose a aetenalnar fun01ones de

by 2/
consumo, inversién y de importaciones.~

1/ Se llegaron a determinar hasta ahora i4s de 50 funciones de consumo,
considerando distintas variables explicativas (ingreso neto nacional,
ingreso personal, ingreso disponible real, ingreso privado, ingreso de
asalariados y de no asalariados) y se hicieron pruebas con relaciones
lineales en valores absolutos,lugaritmos,increnentos absolutos y rela-
tivos. (Véase Ive E. de Barrelros, A Fucaraccio, F,J.Herschel, Funciones
de consumo en la Argentina, Buenos aires, diciembre 1965).

g/ Se efectuaron taiibién ensayos para obtener funciones de inversién y de
importacién, Ia primera consideré el producto del sector resto y la
importacién de bienes de capital couo variables explicativas, ILa funcién
de importacién se referia sélo a la de productos gue no fueran bienes de
capital. Ias variables explicativas determinadas fueron el producto del
sector resto y las exportaciones del afio anterior,

/A1 determinar
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Al determinar funciones de este tipo, muchas relaciones signifi-
cativas para la polftica econémica se har’an wdas eiolicitas., En lo que
respecta a los instrumentos del campo fiscal, la comora de bienes y servicios
(gastos pdblicos excluyendo vagos de transfereicias, aparecerfa como variable
exégena determinando -~ conjuntamente con las otras Zormas de su utilizacién -
el ingreso nacicnal, Por su parte, los impuestos indirectos y pages de
transferencia deberifan incidir en la determinacidén del producto bruto a
precios de mercados, mientras que los impuestos directos actuarian en la
estiuwacidn del ingreso personal, y, por lo tanto, en la funcidén de consumo,
Un tratamiento mds completo del campo fiscal deberia considerar, ademds,
la peliftica de precios y tarifas de las empresas pdblicas y la.politica
de recandacién y control de la evasién imposi tiva

Los movimientos del balance de pagos también deberian aparecer en
forma mfs explfcita, Ademds de las importaciones de bienes de consumo e
intermadios habria ue analizar las de bienes de capital., Habrfa que
consid~.ur también las variaciones de las exportacionesl/ y 1los novimientos
compensatorios y auténonos de la cuenta capital,

51 se pudiera completar este esquema se tendria dos submodelos. Uno
basado en la demanda y el otro con énfasis en la produccién., Habria que
determinar una funcién de ajuste (ue resuelva los desequilibrios que pueden
presentarse entre oferta y demanda (por ejemplc, por variaciones en los
precios o movimientos en los inventarios).

En el apéndice se ha incluido un esquema que sintetiza las inter-
acciones principales gue existen en la econor:fa argentina, A tal fin se
ha complementado las relaciones determinadas mediante el submodelo con

otras, algunas de las cuales ya se han podido estimar,

1/ Se efectuaron algunas pruebas para determinar el valor de las expor-
taciones primarias como variabie endfgena. Para ellc se usaron las
producciones de bienes exportables (del sector agropecuario) y el
consumo de esta clase de bienes como variables explicativas,

/Si abandonamos
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Si abandonamos el campo macroebbnémicd ¥y nos internamos en los
aspectos de tipo sectorial o ramas especificas zon :amotas las posibili-
dades de construir modelos suficienitemente elaborados como para incluir un
nimero grande cde divisionesel/ Ios caminos que se aoren en este punto
deberdn ser distintos, al menos en lo inmediatc; hay que esperar la posibi-~
lidad de utilizar 1niormac1cnes directuc para conocer los movimierios prin—

cipales en los distintos sectores; SR
VII, VENTAJAS DEL PLANTEO INDICADO EN COMPARACION CON OTROS PRGCEDIMIENTOS

Antes de intiw ducirse la metodologia del presupuesto econémico, los presu-
puestos monetarios que preparaban las autoridades monetarias seguifan un pro-
cedimiento que se basaba en una aplicacién de la versién simple de la teoria
cuantitetiva,
Se presentaban alternativas distintas segfin la politica de mecios
¥y salari: i y monetaria supuesta. Se hacfan estiiaciones de la svolucién de
los precics y salarios; luego, en forma totalmente independiaate se hacfan
proyecciones del producto bruto. Sumando las variaciones del producto real
y de los precios se determinaban los canbios (ue deberian producirse en la
oferta de medios de pago ajplicdndose la ecuacién cuantitativa, suponiendo
constante Ja velocidad de circulacién., Como puede apreciarse en el cuadro
sigzuiente, el supuesto de la constancia ce la velocidad no correspdnde a
la exper:zencia efectiva cde la economia argentina. %Ls evidente, pues, que
no tener en cuenta esta realidad puede llevar a serios errores.
In efecto, tal couio se ha cdeterminado en las ecuaciones del modelo,
la oferta de dGinero influye en la variacidn del nivel de precios y una '

componente de la misma - el crédito al sector prlvado - 1nfluve en el nlvel\

1/ 1la técnica de insumo-procucto, sin embargo, permite un andlisis bastante
detallado en lo yue respecta a la discriminacidn de sectores productivos.
Algunos ensayos de aplicacidn para el presupuesto econdmico ya se han
realizado (Véase Presupuesto econdmico nacional, 1966, Buenos Aires,
enero 1966). Desde el punto de vista monetario y financiero, en cambio,
no nos da inforiiacién sobre variables de tipo sectorial mds directamente
vinculado a este campo.

/Cuadro 4
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Cuadro N° 4

COEFICIENTE DE LIQUIDEZ - 1950~1966

{a)
Coefizients de liguiiez
Afio Nivel Variacién
porcentual

1950 41,7

1951 35.0 - 16,2
1952 33.7 - 3.7
1953 36.4 8,0
1954 384 5.6
1955 373 ~ 2.8
1956 35.2 - 5.5
1957 32.4 - 7.9
1958 28 ~ 12.8
1959 21.6 ~ 23,7
1960 21.62 0.1
1961 21.5 -~ 0.8
1962 19.9 -~ 7.3
1963 19.7 -~ 1.l
1964 20.3 352
1965 19.9 -~ 1.7
1966 ' 20,1 0.6

(a) = Oferta monetaria total en por ciento del PBI a precios corrientes,
las cifras de oferta monetaria figuran en promedios anuales,

/del producto
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del produéto. Al no considerar estos efectos se llegarfa a estimaciones
equivocadas en el nivel de precios y del prodvcto, 3i se supone yue se
compla la hipétesis sobre cambios en la oferta monetaria, Si, porkel
contrario, se cuisiera que se cumplieran los objetivos en lo gue respecta
a producto'y precios, deberfa modificarse la estimacidén de la oferta mone~

taria,

VIII, LAS IMPLICACION.S DEL PRRSUPUESTO ECONOHICG PARa LA
PLANEACION DEL DESARROLIO '

Si se supone que existe un plan de desarrollo de mediano plazo, el problema
fundamental consiste en asegurar que afio a afio se van cumpliendo los obje-
tivos concretos que aseguran la implementacién concreta del plan., Precisa~-
mente €sta es una de las finalidades b&sicas del presupuesto econdmico,

fn un sentido macroeconémico el andlisis de las tres alternativas
demuestra claramente la forma como puede vincularse el problem2 del creci-~
miento global con el tratamiento del problema ciclico, En efecto, en el
modeic se determina por una parte, las tasas de crecimiento del producto y,
por otra, el aumento del nivel de precios, Tal como surge de los comentarios
acerca de las alternativas de politica, se ha tratado, ademds, de indicar los
efectos que resultardn con respecto a la inversién global, la afluencia de
capital extranjero y la formacién de capital en el sector pidblico.

Lkl desarrollo econémico exige naturalmente transformaciones estructura-
les que deberdn acompariar el creciuiento global de ciertas variables bédsicas.
Lstas transformaciones en buena medida reguieren caubios en la estructura
productiva de un pais,

Por esta razén el presupuesto econdmico no debe reducirse a un andlisis
global, sino gue habrd de analizar el crecimiento de los sectores o ramas
industriales. En el presupuesto econémico de tipo previsional cue se elabo-
raba en la argentina mediante encuestas y otros procedimientos (consultas a
expertos, andlisis de interrelaciones hacia adelante y hacia atréds), se hacian
pronésticos de la probable evolucién de sectores, grupos o ramas industriales,
las estimaciones pertinentes se comparaban con las metas del plan para gue el
gobierno pudiera adoptar las medidas necesarias para asegurar la implementa—~

cién de dichas metas.
/En los cuadros
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En los cuadros puede aprecidarse el tipo de comparacién que se prepa-—
raba con esta finalidad.

Es evidente que esta clase de previsiones pueden ser de suma utilidad
para permitir a los responsables de la politic: utilizar los instrumentos
del campo monetario y financiero para la ejecucién de los planes de
desarrollo,

Cabe agregar también wue comparaciones similares a las ilustredas por
los cuaaros, se preparaban para las exportaciones analizando los productos
principales destinadcs al mercado externs y los ingresos y egresos del

sector gobiernu,

/Cuadrs 5
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Cuadro N° 5

COMPARACION DE LOS NIVEIES LE PRODUCCION PREVISTOS bN EL PLaN NACIONAL DE
DESARROLLO Y EN EL PRESUPULSTO LCONOMICO NACIONAL ANO ‘1965

Indicas de- preduccidn Variaciones porcentuales

Bago 196 = 100 _ Ge 1965 sespuzio_a 196k
Presupuesto Plan nacional Presupuestc Plan nacional
econémico ~  de econémico de
nacional desarrollo nacional desarrollo
1, Agropecuario v 11,3 | 113,0 Ly5 5,9
pesca = ,
24 Canteras y minas 158,4 169,8 13,1 19,1
3¢ Industrias manu~ ’
factureras 121,1 . 120,6 10,8 9,8
L. Constrvcciones 107,8 . 106,14 7,6 6,2
5. Comercis 109,4 109,3 8,3 8,3
6. Transg:rie y ’
almacenaje 107,0 : 107,2 v 5,2 5,4
7+ Comunicaciones 103,3 = 108,1 5,6 10,5
8. Electricidad, gas ' T
¥y agua : 18L,4 174,4 18,2 11,9
9. Bancos, seguros y - '
. otros servicios 109,6 112,3 0,2 2,7
financieros '
10, Vivienda 105,2 104,5 2,1 ‘ 1,5
11, Gobierno 101,1 100,9 . . . 0,1 S -
12, Otros servicios 110,1 109,0 _ 2,1 ' 1,1
TOTAL 114,1 114,5 7,0 7,1

—— —— P ] . m—

Fuente: Presupuesto econdmico nacional, junio 1965, Buenos Aires.
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Cuadro N° 6

COMPARACION DE LOS INDICES DE VOLUMEN FISICO DEL SECTOR
INDUSTRIA MANUFACTURERA

Indice de volumen Iisico Variaciones porcentuales
Base 1960 = 100 de 1965 respecto a 1964
Presupuesto Plan nacional Presupuesto Plan nacional
econémico de econémico de
nacional desarrollo nacional desarrollo

Alimertos y bebidas  108,6 111,3 3,9 2,0
Tabaco 117,6 112,7 L,9 1,7
Textiles 108,5 103,6 12,9 7,8
Confecciones 99,9 105,5 154 22,0
Madeva. 101,7 92,6 13,6 6,8
Papel 7 cnrtén 151,8 154,1 15,0 18,5
Imprents v :
publicaciovies 11,9 111,7 14,0 17,5
Productos quimicos 124,11 127,1 15,9 20,2
Derivados del petréleo 136,4 138,6 5,1 8,7
Caucho 135,5 126,7 8,9 5,2
Cuero 89,6 91,1 10,9 : 12,7
Piedras, vidrio y :
cerdmica 111,3 115,0 12,3 17,1
Metales | 169,6 161,1 15,8 9,3
Vehiculos y ma.uinaria 128,8 133,9 10,3 14,8
Maquinarias y aparatos :
eléctricos 111,2 120,1 19,2 28,7
Varios 122,1 104,9 10,8 - 3,8
Industria artesanal 95,8 92,8 3,0 ~ 0,2

TOTAL 1211 1206 _10.8 9.8

Fuente: Presupuesto econémico nacional, junio 1965, Buenos Aires,

/IX. CONSIDERACION
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IX, CONSIDERACION ESPECTAL DE LA OCUPACION Y DE LA
DISTRIBUCION DEL INGRESO

En los puntos anteriores se ha hecho referencia a los efectos que dis-
‘tintos tipos de poiftica tienen sobre el nivel de la ocupaéién; Conside-
rando la situacién coyuntural del momento se estimé que un mayor creci-
‘miento del producto global tendria por consecuencia también una mayor
ocupacién,.

la situacién del empleo se analizaba con mayor detalle en los presu—
puestos econbiicos de tipo previsional, En el cuadro 7  puede apreciarse
las estimaciones que se efectuaban con tal finalidad.

De igual modo en el presupuesto exploratorio se tomé el salario real
como Indice de la distribucién del ingreso. .En los presupuestos previsio-
nales cze realizaban estimaciones m&s detalladds como puede observarse en

los cuadros 8 y 9,

Conclu:iones

Ia experiencia recogida en la Argentina permite extraer ciertas ensefianzas
que se sintetizan a continuacién, ,

1. Ia metodologia del presupuesto”ecqnﬁmicogea_un instrumento de andlisis
importante para perfeccionar el planteo, la coordinacién y ejecucién de la

politica econémica.

2. Parece conveniente elaborar dos tipos de presupuesto econémiéo:'uno\
de tipo previsional y otro de cardcter exploratorio. —
3. En el Presupuesto Econémico Nacional Exploratorioc deben analizarse

alternativas de polfitica tratando que esta formulacidén se haga en forma
cuantitativa,

L Modelos cuantitativos -~ econométricos o de simulacién - son muy
convenientes para esta finalidad, En algunos casos puede convenir agregar
otra clase de informacién coirplementaria de los resultados extraidos

directamente del modelo,

/Cuadro 7
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Cuadro N° 7

ESTIMACION DEL NUMERO DE OCUPACIONS kN La POSIGION ASALARIADOS
POR SECTORES Db ACTIVIDAD, PERICDO 19:3/1965

Sectores de actividad Miles de ocupaciones asala- Variaciones porcen~

riadas ,, tuales znuales
1963 196 1965 196, 1965

Agropecuaric y pesca 803 807 . 810 0,4 0,4
Industria manufacturera 1.674 1.738 1,820 3,8 L,7
Construcciones 367 392 416 7,0 6,1
Comercio 514 531 558 354 5,0
Gobierno general 892 894 895 0,3 0,1
Srbtotal 44250 62 k99 2,6 3.1
Sector<:s restantes 1.590 1,651 1.699 3.8 2,9
TOTAL 5,8L0 6,013 6,197 3,0 3.1

Fuente: Presupuesto econémico nacional 1965, Buenos sires, junio 1965,

Los totales pueden no coincidir con la suma o producto de parciales, por
efectos del redondeo en las cifras,
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Cuadro N° 9

ESTIMACION DE IA REIACION PORCENTUAL DE LOS SUELDOS Y SALARIOS
RESPrCTO AL INGRESO NETO NACIONAL

Afie Ingreso neto nacional Monto de salarios Salarios respecto al

1/ ingreso neto nacional
(En miles de millones de (porcientos)
pesos corrientes)

1961 1.025,8 432,6 42,2

1962 1.290,2 530,2 41,1

1963 1,563,1 629,1 40,2

1964 2,133,6 927,6 43,5

1965 2,932,6 1.357,6 46,3

1966 A 3.953,2 1.695,5 42,9

1966 B 3:.953,2 1,789,6 45,3

Fuente: Presupuesto econéuico nacional 1966, Buenos Aires, enero 1966,

Hipétesis A: En base a un aumento de los convenios del 15 por ciento,

HipStesis B: In base a un aumento de los convenios del 25 por ciento,

1/ Excluido el aporte patronal a las Cajas de Jubilaciones,
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Cuadro N® 10

INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO GENL.PAL

(En millcnes cd¢ pesos corri.nter)

Incrementos

96T 1566 porcentuales
1. INGRESOS CORRIENTES 557,196 803.799 Li3
a) Tngresos provenientes ' '
- .da propiedades y em- :
presas 84268 8,921 759
®) Impuestos indirectos 292,016 450.504 5443
¢) Impuestos directos ' 85.472 121.345 42,0
d) Aportes jubilatorios 170.827 222,445 30,2
e) Otras transferencias
corrientes de unida- - 613 - 584 I 954
des familiares
24 GASTOS CORRIENTLS 5Q6=526 210.?62 20,1
a) Gastos de consumo 301.333 390.557 29,6
b) Subsidios 54,833 63,373 15,6
¢) Intereses de la deuda
piiblica 13446 14.380 6,9
d) Transferencias corrien—
tes a las unidades 176,864 242,659 37,2
familiares
3. AHORRO 10.720 92,830

Fuente: CONADE, Sector Presupuesto iconémico Nacional en base a cifras
suministradas por el Sector Pdblico.

1/ Cifras provisionales,
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Cuadro N° 11

VARIACIONES PCRCENTUALES EN EL INDICL DEL COSTO DEL NIVEL
DE VIDA Db La CAPITAL FRDERA!.

(Comparacién de los promedios anuales)

Ponderacién  1965/L  1964/3  1563/2 1962/1  1961/60

Nivel general 100,0 266 2 20 281 13,7
Alimentacién 59,2 27,9 26,8 22,9 28,7 10,4
Indumentaria 18,7 28,7 19,7 25,0 23,5 23,1
Gastos generales 13,1 31,9 15,6 33,9 34,8 19,6
Mena je 3,9 29,14 11,2 15,6 29,4 11,1
alojamiento 5,1 25,14, 2,4 9,5 8,0 4,5

Fuente: Direccién Nacional de Lstadistica y Censos.
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Cuadro N° 13

INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO GENERAL

(En millones de pesos corrientes)

1/ Incrementos
1965 1966 porcentuales
1, INGRESOS CORRILNTES 557196 803,799 Lh,3
a) Ingresos provenientes de
propiedades y empresas 8.268 8,921 7,9
b) Impuestos indirectos 292,016 450,504 54,3
c) Impuestos direcios 85,472 121,345 42,0
d) Aportes jubilatorios 170,827 222 .45 30,2
e) Otras transferencias
corrientes de unidades
familiares 613 584 - 4,7
2+ GASTOS CORRILNTES 546176 710.969 30,1
a) Gastos de consumo 301,333 390,557 29,6
b) Subsidios 544833 63.373 15,6
¢} Intereses de la deuda
pdblica 13.446 14.380 6,9
d) Transferencias corrientes
a las unidades familiares 176,864 242,659 37,2
3.+ AHORKRO 10,720 92,830
Fuente: CONADE, Sector Presupuesto Lconémico Nacional en base & cifras

suministradas por ei Sector Pdblico,

1/ Cifras provisionales,
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5. El modelo simple con que se cuenta en la Argentina permite estimar

la influencia de determinados instrumentos de la pclfitica -~ egpecialmente
del campo monetario y crediticio - tanto sobre el producto como sobre el
nivel de precios. Para lograr una formulacién ordenada de esté'clase de
politica, parece fundamental contar con algin método'que indique Jos
efectos que pusden esperarse de politicas alternativas.

6, Se ha tratado de mostrar mediante ejemplos extraidos del presupuesto
econémico exploratorio 1967, la aplicacién del modelo a una situacién
concreta, introduciendo indicacioneé adicionales a la légica modelistica.
7. En el caso particular se aconsejé la adopcién de una politica deter—
minada gue trataba de impedir una detencidn en el proceso de crecimiento,
8, Se ha deuwostrado cue los andlisis de tipo global deben ser cbmplemen—".
tados por enfoques sectoriales o microecondmicos, porcue el desarrollo {
econémico exije cambios en la estructura productiva que deben ser tenidos
en cuenta,

9. D= igual modo se ha mostrado también la conveniencia de agregar
andlieis particulares sobre la distribucidén del ingreso y la ocupacién,
Por supuesto podria haberse hecho lo ﬁismo en lo que encierre la situacién
del balance de pagos.

10, Se cree que métodos como los descritos tienen ventajas sobre procedi-
mientos mis simples, coio los que se basan en una formulacién simple de la

teorfa cuantitativa,
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Cuvadro N° 14

RESUMEN DE LaS ALTERNaTIVAS CONSIDERADAS
1. HIPOTESIS ¥/

Alterna~ Oferta Financiamien- Crédito ..Salarios Importaciones Devaluacién

tiva monetaria to bancario &1, sector de corrientes
del deficit resto convenios
1 15 50 14,5 15 5 aguda
2 15 50 2,5 15 5 muy aguda
3 15 50 14,5 30 -2 aguda
L 15 50 4,5 30 -2 muy aguda
11,5 .15 75 10,5 15 3 aguda
6 15 75 10.5 20 0 aguda
7 15 75 10,5 25 ~2 aguda
I.8 15 75 10,5 30 —4 aguda
9 20 110 12,3 10 7 compensatoria
10 25 110 19,8 15 9 compensatoria
11 25 110 19,8 20 5 compensatoria
II1,12 30 110 27,4 20 10 compensatoria
13 30 120 25,8 20 9 compensatoria
14 30 120 25,8 25 6 compensatoria
15 30 120 25,8 30 3 compensatoria
16 35 120 33,2 30 7 compensatoria

1/ En incrementos porcentuales respecto del afio anterior, salvo para el
financiamiento bancario del déficit, que figura expresado en miles de
millones,

I, II, III, 4alternativas fundamentales comentadas en el texto en ese
orden,
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Cuadro 15

RESUMEN DE LAS,ALTERNATIVAS CONSILZEADAS

II. RESULTADOS

Alternativa 'Producto>del Producto  Precios del Salarios Salario

sector resto total sector resto efectivos - real

1 1,7 1,9 23,0 25,1 ~ 1,7

2 1,7 1,9 27,1 25,1 = 1,6

3 - 0,9 - 28,1 33,3 Lyl

L - 0,9 - 33,0 - 33,3 0,2

1. 5 0,9 1,3 23,6 25,1 1,2
6 - 0,6 25,2 27,5 1,8

7 - 0,9 - 26,9 30,3 2,7

I. 8 - 1,7 - 0,6 28,6 33,3 3,7
9 2,0 2,1 19,6 23,7 3,4

10 3,0 2,8 20,6 25,1 3,7

1 1,9 2,0 22,1 27,5 Lyl

I1I, 12 3,6 3,3 22,2 27,5 4,3
13 3,3 3,0 22,4 27,5 3,0

14 2,3 2,3 23,9 30,3 5,2

15 1,3 1,6 , 25,4 33,3 6,3

16 2,8 2,7 25,7 - 33,3 . - 6,0

1/ En incrementos porcentuales respecto del afio anterior.

I., II., III, Alternativas fundamentales, comentadas en el texto en ese
orden,
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Cuadro N° 16

BALANCE DE PAGOS 1967
(Millones de délares)

Rubros Alternativas
I 1T 111
A, Cuenta corriente 257 177 82
1, Balance comercial 470 390 301
&) Exportaciones 1.485 1.475 1,465
b) Importaciones 1,015 1,085 1,164
i) Corrientes (823) (883) (943)
ii) Bienes de capital  (192) (202) (221)
2. Invisibles =213 -213 ~213
B. Cuenta capital =221 =211 =L
1. Sector privado =1 3 LN
a) Egresos ~186 -186 ~186
b) Ingresos 179 189 199
2, Sector pidblico =214 —~21L ~21L
a) Egresos -325 ~325 -325
b) Ingresos 111 111 11
Ce S2ldo antes de la compensacidén 436 ~31, ~113
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