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Evaluacion de la

politica de bienes de
capital en la Argentina

Pabio Sirlin

Institio de Investipaciones
Econdmicas, Facultad de
Ciencias Econdmicas,
Universidad de Buenos Alres

En este artfenlo se examinan, desde un punto de vista tedrico
¥y también empirico, las nuevas politicas aplicadas por Argen-
tina a partir de 1992 para el tratamiento de los bienes de capi-
tal: la exencitn de impuestos de importacion y €l otorgamien-
to de un reintegro sobre las ventas locales a los productores
internos. Se evalia esa nueva politica mediante un andlisis
desagregado de sus efectos sobre la demanda de bienes de
capital (seccién II); sobre la oferta interna de ellos (seceidn
11I), ¥ sobre algunas variables macroeconémicas coma el ba-
lance fiscal (seccién IV} y el balance externo (seccién V); en
seguida se presentan algunos aspectos asociados a la gestidn y
control del instrumento {seccién V1), se resefian los principa-
les resultados del andlisis empirico de la nueva politica (sec-
cidn YD y, por 4ltimo, se efectia una evalnacion global de
ella (seccién VIII). Se concluye que el nuevo régimen para los
bienes de capital ha tenido efectos favorables y desfavorables.
Entre los primeros figuran el inctemento de la tasa de inver-
sidn y de 1a productividad general de la econemia, asf como la
reduccién de costos posibilitada por el abaratamiento de los
bienes de capital. Los segundos incluyen la evolucién de la
oferta interna de bienes de capital (exceptuado el material de
transporte}, los impactos macreecondmicos sobre el sector fis-
cal, ¢l sector externo y el desempleo, y los mayores costos de
gestidn, tanto piblicos como privados, que tiene el nuevo ré-

gimen de politica respecto del anterior,
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I

Introduccion

Desde inicios de los afios noventa, el Gobierno argen-
tine impulso simultdneamente un plan de estabilizacién
macroeconémica y un amplio proceso de reformas
estructurales, entre las que se destaco una acelerada
apertura comercial. La masiva entrada de capitales y

- ¢l fuerte incremento del gasto (fundamentalmente en

_bienes de consumo) que éstos alentaron indujeron una
fuerte apreciacién cambiaria. Si bien esta situacion
tenfa elementos comunes con procesos similares en
otros paises de ]a region, en ¢l caso argentino se pre-
sentaba el agravante de que los episodios hiperinfla-
cionarios de 1989-1990 v la modalidad que asumid el
proceso de estabilizacién {con un esquema de con-
vertibilidad fijado por ley) hacian muy poco posible la
utilizacién de la politica cambiaria,

Hacia fines de 1992, ¢l creciente déficit comes-
ciat y la excesiva presidn a 1a que se sometfa al sector
transable de la economia (por los procesos simuitdneos
de apertura y apreciacion) llevaron al gobierno argen-

IT

1ino a aplicar una serie de medidas tendientes a corte-
gir por la via fiscal el problema de precios relativos y
a facilitar el proceso de reestructuracion del sector
productivo.

Entre estas politicas se incluyé un nuevo trata-
miento para los bienes de capital consistente en eximir-
los de los impuestos a la importacion (lo que supuso
una reduccidn del 20% en su tipo de cambio efectivo
de importacién, por la eliminacién de 25 puntos por-
centuales de proteceidn fotal) y en el otorgamiento de
un reintegro {aunque en este caso de sélo el 15%) sobre
las ventas locales de los productores internos.’ 2

La lectura tedrica més sencilla y directa de la nue-
va politica es la del reemplazo de un instrumento sub-
Sptimo de promocidn (la proteccién comercial) por uno
éptimo (el subsidio). El objetivo del presente trabajo
es, precisamente, reexaminar tedrica y empiricamente
cudn Sptimo es este tipo de politicas, en general, y su
aplicacin en el caso argentino, en particular.”

Impacto de Ia nueva politica sobre la demanda

de bienes de capital

La nueva politica de bienes de capital conduce a un
abaratamiento de ellos (nacionales ¢ importados) que
debe analizarse al ménos desde tres perspectivas: como
un estimulo a la inversidn, como una reduccién de los
costos de produccidn y como una maodificacién de los
precios relativos entre distintos factores de 1a produc-
cidn.

Desde la primera perspectiva, el abaratamiento de
estos bienes causa un incremento en la rentabilidad in-
terna de los provectos de inversién y reestructuracién
productiva para cada nivel de tasa de interés, inducien-
do un aumento en la inversidn. Los efectos positivos
de este dltimo aumento trascienden el campo micro-

Ct Este aticulo resume un trabajo de investigacion més extenso. El
auntor agradece las observaciones sobre la versidn criginal de M.
Bekerman, P. Gerchunoff vy H. Nochteff.

| Esta diferencia de alfcuotas subestima, sin embargo, €l cambio en
los incentivos relativos para comprar bienes de capital nacionales e
importados, fundamentalmente porque el nuevo régimen impuso
significativos costos financieros y de gestién que recaen exclusiva-
mente sobre los productores locales. Ademais, [a exencidn arance-
laria aument6 Ia fraccidn financiable del valor de compra de Jos
bienes de capital imporiados, 1o que supone un bencficio importan-
te habida cuenta de las fuertes ventajas de financiamiento que ofre-
cen los productos extranjeros en comparacidn con los de produc-
¢idn local (Argentina, Secretarfa de Industria y Comercio Exterior,
1994),

+En marzo de 1995, y ante las urgencias fiscales del gobiemo, los
aranceles fueron nuevamente elevados (hasta un 109%) y los reinte-
gros a las ventas internas disminvidos (tambign al 10%). De esta
manera, s¢ tendié a reducir las diferencias generadas por la nueva
politica en los incentivos relativos a la compra de bienes de capital
pacipnales ¥ extranjeros.

¥ Tanto el andlisis tedrico come ¢l empirico se concentran en los
efectos de la nueva polftica durante los afios 1993 y 1994, ya que
¢l comportamiento posterior de ta politica industrial se aleja de la
versién ofertista que se intenta discutir, concentrdndose en cuestio-
nes fiscales, ¥y a que la dindmica posterior de 1a demanda de bienes
de capital pasa a estar bisicamente regida por el impacto negativo
de 1a recesitm.
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econdmico y llegan a la esfera macroeconémica, don-
de se manifiestan en alzas en el nivel medio de pro-
ductividad de la economia, en un fortalecimiente de la
demanda agregada y, en general, en mejores expecta-
tivas de los agentes respecto a la sustentabilidad del
proceso de estabilizacién y crecimiento,

La segunda perspectiva para analizar ¢l efecto de
la nueva politica sobre los demandantes de bienes de
capital pasa por la reduccidn de costos que ella supo-
tie. Bn efecto, aun haciendo abstraccidn del incremen-
to de la inversidn en tales bienes, resta por analizar el
abaratamiento de todos aquellos que hubieran sido ad-
quiridos igualmente al valor inicial (que inclufa los
impuestos de importacion).

En el marco de ]a teorfa convencional, este efec-
to es concebido como una mera redistribucion de in-
gresos desde ¢l Estado hacia los compradores de bie-
nes de capital y los consumidores en general, y no es
incluido en los andlisis que se centran en la eficiencia
econémica.? Sin embargo, en economias con dese-
quilibrios persistentes en distintos sectotes (como ¢l
fiscal v el externo), los efectos distributivos influyen
directamente sobre las variables de eficiencia, por lo
que el andlisis costo-beneficio se torna mds complejo.

En situaciones de rigidez del tipo de cambio real,
las reducciones (alzas) generales de costos se manifies-
tan en un aumento {(descenso) de la competitividad
macroeconémica de la produccién transable local, Los
aranceles que se aplican a los bienes de capital impor-
tados constituyen un elemento més del costo unitario
fijo de todos los sectores productivos que los utilizan,
Nos hallamos asf frente a un componente mds del lla-
mado “costo argentine™ y su eliminacién se asimila
(aunque con mucho menor impacte) a otras tantas
medidas que el gobierno ha tomado en el sendere de
la “devaluacién fiscal”.?

4 Por ejemplo, véase Grossman, 1990,

5 Cabe subrayar que &l abarniamiento de estos bienes se ha genera-
lizado para todos los sectores de la economia y no solamente parn
los transables (que son los Wnicos que sufren problemas de
competitividad), Si bico los incrementos de productividad en los
bienes no transables repercuten sobre los costos de toda la econo-
mia, este efecto es muchoe mas lento y mediatizado (por gjemplo,
por las regulaciones de precios de 1os servicios piiblicos privatiza-
dos).

La tercera perspectiva se asocia a la modificacién
del precio relativo de los distintos factores de la pro-
duccién, fundamentalmente capital y trabajo. En efec-
to, mientras los bienes de capital ven eliminada la pro-
teccidn comercial, el costo salarial sigue influido por
los impuestos al trabajo y por el efecto de los arance-
les y reintegros a la exportacién que pesan sobre los
bienes transables incluidos en la canasta familiar. Cabe
recordar que, allf donde existen miiltiples distorsiones
{por ejemplo, proteccién comercial a todos los bienes),
la eliminacidén total de una sola de ellas (en este caso,
1a eliminacién de la proteccién a los bienes de capital)
puede disminuir, y no mejorar, la eficiencia. Bl cam-
bio de este precio relativo puede dar lugar a dos tipos
de ajustes: una sustitucidn de mano de obra por bie-
nes de capital en las actividades productivas existen-
tes y una modificacién de las rentabilidades relativas
de los proyectos de inversion entre los sectores que
hacen uso intensive de capital y los que hacen uso
intensivo de trabajo. Desde una postura neocldsica, que
supone alta sustituibilidad entre trabajo y capital
(isocuantas bien comportadas), lo anterior puede tener
considerables efectos sobre el salario de equilibrio o
la tasa de desempleo.5

Una segunda relacién de precios que se modifica
es la existente entre 108 bienes de capital importades
desde el resto del mundo v aquélios importados desde
el Mercosur {que ya gozaban de preferencias arance-
larias importantes y hasta totales en algunos rubros).
El resultado, en este caso, serfa disminwr el desvio de
comercio generado por el proceso de integracion, es-
timulando el abastecimiento en la fuente extranjera mas
barata.” Por otro lado, 1a contracara de la concesidn
hecha por Brasil (al aceptar la politica argentina) lo
constituye alguna concesién futura (Con sus consecuen-
tes costos econdmicos) que, en la mesa de negociacie-
nes, se le puede exigir a la Argentina.

% En ese sentido, un destacado economista come I. L. Bour planted
la necesidad de modificar ¢l precio relativo bienes de capitat-sala-
tio como forma de combatir el desemplee (Supletnento Econdmico
de Pdging 12, Buenos Aires, 31 de diciembre de 1994).

7 Cabe recordar, sin embargo, que como bicn ha establecido la teo-
ria de las uniones aduaneras el desvio de comercio no tiene nece-
sariamente un cfecto negativo sobre el bienestar cuando ¢l mismo
se produce en sectores con economias de escala y externalidades
positivas, o cuando existen posibilidades de obtener mejoras en la
relacifn de precios del intercambio comercial (Chudnovsky, 1993).
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II

‘Efecto sobre la oferta interna de

bienes de capital

Las razones por las cuales este efecto debe ncorpo-
rarse al andlisis de costo-beneficio social son tidsica-
mente dos. En primer lugar, porque la reduccién (in-
cremento) de Ia produccion intetna puede llevar al des-
empleo (empleo) de recursos productivos que no ha-
llen ubicacidn en otras actividades productivas. El
- desempleo keynesiano o la desvalorizacién de recur-
sos productivos especificos (como algunas calificacio-
nes de la mano de obra y la experiencia productiva
acumulada por las firmas) representan situaciones en
las que la reduccidn de la produccién interna puede
tener altos costos de bienestar social ®

En segundo lugar, porque aun cuando no haya
problemas de reasignacion de recursos productivos, se
~ puede argumentar que la utilizacién de éstos en la in-
dustria de hienes de capital genera rendimientos socia-
les diferentes a los que derivarian de usos alternativos.
El anélisis convencional que incorpora 1odos 1os su-
puestos de la competencia perfecta tiende a indicar que
el producte generado por los recursos utilizados en
industrias protegidas es menor que su costo de opor-
tunidad social. Asi, la eliminacién de los aranceles
permitiria liberar estos recursos, que encontrarfan for-
mas de utilizacién mds productiva,

Sin embargo, existen razones para pensar que los
beneficios sociales generados por el sector de bienes
de capital pueden ser mayores, y no menores, que los
generados por otras actividades econémicas. Por un
lado, el hecho de que se trate de una industria con uso
intensivo de tecnologia abre a los empresarios la posi-
bilidad de apropiarse de rentas cuasimonopélicas
(schumpeterianas). En la industria de bienes de capi-
tal argentina, donde predominan las pequefias y me-
dianas empresas (PYME) ¥ se experimenta un atraso
significativo respecto de la frontera teenolégica inter-
nacional, se puede objetar la relevancia de estos ren-
dimientos supranormales por factores internos de lag
firmas. Restan, sin embargo, los rendimientos supra-

® Fste argumento sin embargo, se ve contrapesado por el efecto
positive del abaratamiento de las impertaciones de bienes de capi-
tal sobre la tasa de inversién y 1a competitividad del sector transable
de la economfa.

normales externos a las firmas, es decir, las extetna-
lidades generadas por la produccitn local de esos bie-
nes. Entre los muchos tipos de externalidades positi-
vas que se han atribuido a la existencia de una produc-
cidn local de bienes de capital, estdn Ja mayor califi-
cacidn relativa que la mano de obra empleada en el
sector obtiene; su inflyencia positiva sobre la difusion
y utilizacidn de conocimientos tecnoldgicos por los
restantes sectores progductivos (Porta, 1994);° la atenua-
cidn de las restricciones externas allf donde éstas cons-
tituyen brechas operativas que frenan el crecimiento,
¥ los beneficios (en cuante a la relacion de precios del
intercambio y a la volatilidad de Ja demanda interna-
cional) que derivan de un patrén de especializacion
mds volcado hacia los productos con més diferencia-
cién y mayer valor agregado, como los bienes de ca-
pital (Bekerman y Sirlin, 1996).

Estos beneficios, sin embargo, deben cotejarse con
los que genera el mayor acceso a los bienes de capital
importadoes, en t€rminos de modernizacién del apara-
to productivo e inctemento de la inversién. Es decir,
hay que comparar los beneficios aportades que provie-
nen de las externalidades vinculadas a la produccién
local de esos bienes de capital con los beneficios
cbtenibles por la apropiacién de externalidades gene-
tadas en los paises mds desatrollados a través de la
difusién internacional de los avances tecnol6gicos in-
corporados en sus productos. Este aspecto no puede ser
menospreciado en un contexto de fuerte atraso tecno-
légico de la estructura productiva del sector en el pais
y su limitada capacidad de disefiar y producir bienes
tecnoldgicamente sofisticados.

Veamos ahora los efectos de la nueva politica de
bienes de capital sobre la oferta interna de estos bie-
nes, utilizando dos marcos de andlisis. El primero de

* Coincidentemente, Wade (1990) sefiala que los costos sociales {en
términos de falta de capacidad innovativa y déficit externos créni-
cos) de no tener una industrin nacional de bienes de capital no se
reflejan totalmente en los precios de libre mercado utilizades para
elegic entre bienes nacionales € importados,

10 Dosi, Pavitt ¥ Soete (1990) sostienen, efectivamente, que “ta sen-
sibilidad del patrén de especializacion y del balance externo s los
ajustes ricardianoes (de precios) dependen del grado de abastecimiento
‘de bienes de capital".
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ellos, de cardcter estdtico comparado de cufio conven-
cional, muestra el efecto de la modificacién de las sefia-
les de precios sobre los niveles de equilibrio de 1a pro-
duccidn local. El segundo, basado en microfundamen-
tos mds hetercdoxos, muestra el impacto de la creciente
competencia externa sobre las decisiones estraiégicas
de reestructuracion productiva y tecnoldgica de las fir-
mas locales de bienes de capital.

De utilizarse el primer marco de andlisis, el as-
pecto crucial es si la politica modifica o no los incen-
tivos para comprar bienes nacionales ¢ importados. En
efecto, si la magnitud del abaratamiento inducido por
1a nueva politica fuese similar en ambos casos, el im-
pacto sobre la produccién local serfa indudablemente
positivo y dependeria dnicamente de la elasticidad-
precio de la funcin de demanda periinente. En cam-
bio, si los bienes importados se abaratan més que los
bienes de produccidn local (como sucedié en el caso
argentino) el impacto agregado se torna indetermina-
do y depende de numerosas variables, entre las que se
encuentran el tipo de mercado de cada producto (s
0 menos competitivo), el nivel de ventaja o desvema-
ja relativa de los productores locales frente a los ex-
tranjeros en materia de costos, y las elasticidades de
las funciones de demanda y oferta de bienes de capi-
tal nacionales ¢ importados.

Consideremos, en primer lugar, el caso més sen-
cillo {grafice 1): se trata de una firma local con curva
de oferta {costos marginales) creciente; no existe dife-
renciacién de los productos entre la oferta local y la
extranjera, ¥ en el tramo relevante 1a curva de deman-
da que enfrentan las firmas locales es infinitamente
elastica a nivel del precio intetnacional. La situacién
inicial se da con €] precio internacionzl més €} arancel
P*+T. A este precio la oferta local sélo cubre la frac-
cifn dg/dh de la cantidad demandada y el resto (gh)
se importa. La eliminacién de la proteccion comercial
lievaria a una reduccidn del precio equivalente al seg-
menio g, a un reemplazo de produccidn interna por
mmportaciones en una magnitud eg v, finalmente, a un
incremento de la cantidad demandada que captan las
importaciones igual a ki. El subsidio a las firmas lo-
cales revierte parciaimente (en 1a magnitud ef) el des-
plazamiento de la oferta local por las importaciones.

En este caso, mientras la magnitud de la reduc-
cidn arancelaria sea mayor que la tasa de reintegro, la
produccidn local caerd inevitablemente, Dicha caida
serd tanto més pronunciada cuanto mayor sea la elas-
ticidad de la curva de oferta y el diferencial entre el
valor del reintegro y la proteccién comercial preexis-
tente, El incremento de las importaciones serd, a su vez,
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funcion de la reduccidn de la eoferta interna y de la
elasticidad de la curva de demanda. Como se dijo an-
tes, en ausencia de otras distorsiones esta cafda en la
produccidn local supondria una ganancia de eficiencia
equivalente al drea 3 del grifico 1. En cambio, si su-
penemos que “estas imperfecciones” de a economia
son importantes, la baja de la produccién pasa a tener
un efecto indeterininado sobre la eficiencia. Asimilan-
do el conjunto de tales imperfecciones a una exter-
nalidad y suponiendo que ésta, por su magnitud, era
corregida por el arancel previo (como ocurre en el
eréfico 1 con la curva de oferta “social” %), toda mer-
ma de la produccién interna deberd provocar una dis-
minucién de la eficiencia.

Un sepunde caso de interés es aguél en que nos
manejamos con un continuo de empresas ¢ segmentos
sectoriales que producen con curvas de oferta infinita-
mente elasticas en el tramo relevame y que difieren
entre s{ por el nivel de su ventaja o desventaja en
materia de costo respecto de los bienes importados,
Este caso aparece itusirado en el grafico 2, donde se
muestra la funcidn F{Z) que indexa a tas firmas o pro-
ductos (Z} en funcién de la diferencia entre su precio
de oferta y el de los bienss importados. Bn el eje de
las abscisas tenemos el nimero de empresas y en el
eje de las ordenadas las variables de precio. En el mo-
mento de inicio Ya industria local se halla protegida por
los impuestos a la importacidén (T), lo que permite la
scbrevivencia de la cantidad N0 de empresas. Con la
imposicidn de la nueva politica, el reintegro a las ven-
tas internas () se convierte en el dnico factor de pro-
mocidn pata el sector. Como este reintegro es menor
que el valor de la proteccidn comercial preexistente,
la cantidad de empresas que pueden sobrevivir dismi-
nuye a Ni. La disminucién en el nimero de empresas
no implica necesariamente que la produccidn agrega-
da deba caer. El resultado es més bien indeterminado,
y depende de la comparacion del aumento de la deman-

EVALUACION DE LA POLITICA DE BIENES DE CAPITAL EH LA AROGENTINA » RABLO SIRLIN



154 REVISTA DE LA CEPAL 61 +

ABRIL 1987

GRARICO 2
Pip» F2)
T

R

+T
I+R

NI NO

. da que favorece a las empresas sobrevivientes (debido
al abaratamiento de sus productos) con la pérdida de
produccién de las empresas desplazadas. Lo que si es
relativamente seguro es que la participacion de la oferta
local en la oferta total de bienes de capital tenders a
disminuir,

El tercer caso de interés es aquél en que la fuerte
competencia de los bienes de capital importados des-
de el Mercosur (favorecidos por importantes preferen-
cias previas) ha provocado con anterioridad al nuevo
régimen el cortimiento de la correspondiente curva de
oferta internacional, y las empresas locales se afslan
de la competencia extranjera, mediante la imposicidn
de barreras paraarancelarias, una gran diferenciacion
de productos, una imperfecta transabilidad, etc. (Un
gjemplo tipico es el de los productores de camiones,
incluidos en el régimen de reintegros a los bienes de
capital, a los que se les baja la proteccién arancela-
ria pero se les mantiene la proteccién paraarancelaria
—cupos-— que constituye el instrumento de proteccion
mis operativo). En estas situaciones no se¢ cumple la
regla general de que el abaratamiento de las importa-
ciones sea mayor que el de los bienes de produccion
local. Aqui la curva de oferta de importaciones no
experimenta mayor cambio, por lo que el reintegro no
opera tanto como una compensacion parcial, sino como
subsidio a la produccién local. El efecto scbre el nivel
de produccién, por io tanto, serd necesariamente posi-
tivo.

La existencia de estos distintos casos nos habla
de un impacto desigual entre los diferentes segmentos
del sector que produce bienes de capital. De 1a misma
manera, se podria plantear ia existencia de diferencias
por estratos: las pyME del sector probablemente hayan
sido mds afectadas (o menos beneficiadas) por la nue-
va polftica debido a las importantes economfas de es-
cala inherentes a la gestion de las solicitudes de rein-

tegros, asi como también por la menor capacidad
oligopélica de defender los nichos de mercado.

En sintesis, podemos observar que el impacto de
la nueva politica de bienes de capital sobre la produc-
cién local es muy diferente segiin el caso estilizado al
que tiende a asemejarse la empresa o segmente pro-
ductivo en cuestién. A nivel agregado, €l resultado es
indeterminado. De todas maneras, salvo en los secto-
res a los que por alguna razén no les afecta la elimi-
nacién de la proteccidén arancelaria, se puede suponer
un desfavorecimiento de los productores locales, ya sea
en términos de niveles absolutos de produccion o de
participacién en el mercado.

El segudo marco de andlisis para examinar el
impacto de la nueva polftica considera las repercusio-
nes de ella en las decisiones de reestructuracion pro-
ductiva y tecnoldgica que adoptan las empresas pro-
ductoras de bienes de capital. Ya no se trata de iden-
tificar dénde se produce el nuevo equilibrio, dadas las
funciones de produccién y de oferta, sino cudles serdn
las estrategias de las firmas para modificar dichas fun-
ciones. El efecto de la liberacién arancelaria (que no
llega a ser compensada con ¢l subsidic a la produccién)
eleva el nivel de exposicién competitiva de las firmas
locales. Muchos autores de cuiio neocldsico introdu-
cen este factor, sosteniendo que la mayor presidn com-
petitiva genera mejoras en el nivel de eficiencia x de
las firmas. Sin embargo, como sefialan Atiyas, Dutz y
Frischtack (1992) en su estudio sobre los procesos de
reestructuracién productiva, la presion competitiva
sobre un sector constituye probablemente una condi-
cidn necesaria pero no suficiente para impulsar un
proceso eficiente de reestructuracién. Cuando la ma-
yor presidn competitiva no se acompaifia con una oferta
abundante y versitil de los recursos necesarios para la
reestructuracion (financiamiento, informacion, ete.), las
firmas tenderin a desarrollar respuestas defensivas,
Estas respuestas no implican un fortalecimiento de la
competitividad genuina de las firmas a través de inver-
siones en capital y tecnologfa. Se trata, mas bien, de
meros esfuerzos por reducir los costos (fundamental-
mente laborales) o, peor, de la desiniegracién produc-
tiva local con vistas a valorizar la experiencia acumu-
lada a través de la comercializacién y la reparacion de
productos importados,

La nueva politica sobre biengs de capital ha ge-
nerado, bisicamente, una mayor presién competitiva
sobre los productores locales de estos bienes, La ver-
satilidad y fundamentalmente los recursos fueron as-
pectos relativamente desatendidos en un primer mo-
mento. Algunas firmas han podido afrontar e] desafio
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planteado y han disefiado estrategias exitosas de
reconversidn. Tales casos se han limitado, sin embar-
go, a aquellos segmentos sectoriales (descritos mds
arriba) que se ven menos afectados por la competen-
cia de importaciones y a las empresas que han podido
capitalizar al méximo su dinamismo y experiencia
acumulada. Sin embargo, a nivel agregado se cbserva
una evolucién francamente desfavorable del sector.
Incluso muchas empresas gue hacia fines de los afios
ochenta hicieron importantes inversiones con vistas a
su reconversion y a su posicionamiento en el Mercosur,

IV

se vieron descolocadas con ¢l cambio de politica ocu-
ido a inicios de los noventa y entraron et procesos
irreversibles de crisis financiera.

La situacidn critica del sector llevd al gobierno a
aplicar otras medidas (como el régimen de importacién
de insumos, partes y piezas de bienes de capital) ten-
dientes a mejorar la competitividad de log producto-
res locales. Sin embargo, segin diversos especialistas
en ¢l sector dichas politicas no han lograde revertis la
decadencia en la gue ha entrado un amplio segmento
de empresas productoras de estos bienes.

Impacto fiscal de la nueva politica sobre

bienes de capital

Como sefialamos antes, numerosos factores hacen que
a la cuestién redistributiva (desde el Estado hacia los
compradores de bienes de capital} implicita en la nue-
va polftica se le sumen importantes aspectos relacio-
nados con la eficiencia econdmica. Entre esos facto-
res destaca el impacto de tal pelftica en las cuentas
fiscales, que supone cambiar un instrumento que ge-
nera ingresos fiscales (proteccidn cornercial) por uno
que genera egresos (reintegro a las ventas internas).

El problema es que el gobierno no dispone de
mecanismos de recaundacién dptimos (impuestos que ne
distorsicnen y gue tengan costos de recaudacién nu-
los) para enfrentar las erogaciones que significan las
polfticas de subsidio 6ptimas; este aspecto ha sido tra-
tado ampliamente en la literatura econdmica. La con-
clusion a la que se ha Hegado es que 1a politica de sub-
sidio sigue siendo Gptima aunque deba llevarse adelan-
te sélo parcialmente, y que los impuestos a la impor-
tacién {cuyos costos de recaudacién son menores que
los de otros impuestos) pueden Hegar a constituir ins-
trumentos impositivos subdptimoes. En Argentina, los
costos marginales de recaudacién (ya sea de nuevos
impuestos o de los existentes) son tan altos que termi-
nan manifestdndose bajo la forma de una fuerte res-
triccidn fiscal,

Esto plantea dos problemas que muchas veces son
indebidamente dejados de lado. En primer lugar, al
afectar el balance fiscal la nueva politica tiene efectos
indirectos sobre variables concretas como la tasa de
interés, el balance de pagos y otras, pero también so-

bre variables analfticamente mds inasibles, como las
expectativas de los inversionistas (nacionales e inter-
nacionales). Se puede afirmar entonces que el peso que
entra al fisco tiene un precio de cuenta mayor que ¢l
del peso que deja de salir, v gue este dltimo, a su vez,
es mayor que la unidad. Por o dicho, €l costo fiscal
del instrumento se convierte en un aspecto clave del
andlisis costo-beneficio,

En segundo lugar, ya no se puede analizar aislada-
mente el costo-beneficio de este instrumento en parti-
cular, sinc que hay que comparar los diferentes bene-
ficios obtenibles por 12 utilizacién de recursos fiscales
£scasos eh politicas industriales optativas.

Existe, sin embargo, un segundo aspecto referido
a los costos fiscales de la nueva politica. Mientras que
la proteccion cometcial supone un mecanismo més o
menos automdtico (aunque ne optimo) de promocion
sectorial, el régimen de subsidio plantea costos de
gestion mucho mayores. Estos surgen de la necesidad
de identificar adecuadamente a los perceptores del
reintegro (que en el caso de la proteccidn son selec-
cionados automdticamente), de administrar un compli-
cado régimen de reintegrog y de aplicar mecanismos
adecuados de control sobre los niveles de produccion,
los precios de venta, etc. A estos costos de gestién que
sobrelleva el Estado hay que sumarles los importantes
costos de gestidn, mencionados més arriba, que deben
soportar los producteres locales. En este sentido, la
teorfa del “segundo mejor” (por ejemplo, en Corden,
1978) plantea claramente que si los costos de gestidn
de un réghmen de subsidios son mucho mayores que
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los existentes en un régimen de proteccién, se puede
revertir el orden de “optimalidad” de las politicas pi-

v

blicas y volver & hacer mas adecuada la utilizacién de
la proteccidn comercial.

Impacto de la nueva politica sobre el

balance de pagos

Uno de los ejes centrales de los debates sobre politica
comercial pasa por el tema del sesgo antiexportador.
La eliminacidn de los aranceles sobre los bienes de ca-
pital disminuye el sesgo antiexportador en la medida
en que incentiva simultdneamente las importaciones
{(de estos bienes) y las exportaciones (de todos los sec-
tores que incrementan su productividad o que ven aba-
ratados sus costos unitarios fijos).!! Los enfoques con-
vencionales no se detienen a indagar qué sucede si uno
de estos dos efectos es mayor que el otro. Se supone
implicitamente que en una situacién de desequilibrio
entre ellos el tipo de cambio real se ajustard espon-
tAneamente a su nuevo nivel de equilibrio. De esta
manera, se corta todo vinculo analftico entre la polfti-
ca comercial y los posibles problemas de desequilibrios
comerciales.

En la Argentina post-convertibilidad, sin embar-
2o, existe un claro problema de relativa rigidez del tipo
de cambio real. Ademds, la apertura comercial gene-
ral (y del sector de bienes de capital en particular) ha
generado mds incremento de impottaciones que estf-
mulo a nuevas exportaciones. Asi sucedid, al menos
hasta fines de 1994. A partir de ese afio, no estd claro
en qué medida ¢l incremento posterior de las exporta-
ciones se debid a la baja de costos y los incrementos
de productividad, por un lado, v a la recesitn inierna
y la mejora coyuntural de la relacién de precios del in-
tercambio, por el otro.

La aproximacién més ortodoxa a este tema ha sido
la de negar directaments el papel que tienen los aran-
celes (0 su eliminacién) sobre el balance comercial.
Este dltimo se determinaria por variables macroecond-
micas como el exceso de absorcion, en el que influi-
ria, a su vez, el resultado de la cuenta de capital del

l1'El sesgo antiexportador presente en el mismo sector de bienes de
capital {en ¥rmiinos de incentivos para vender afuera o adenteo) no
entra en el andlisis debido a la existencia de reintegros a la expor-
tacién.

balance de pagos (Rodriguez, 1995). Este planteo deja
de lado el papel de la politica de comercio come po-
litica de modificacion del gasto que aitera la relacién
misma entre absorcién e ingreso, Se supone ademds
que los ingresos de capital son totalmente auténomos
de la balanza comercial, siendo que en realidad las im-
portaciones de bienes de capital suelen tener como con-
trapattida un financiamiento internacional; asf, la re-
duccién (incremento) de las importaciones de bienes
causada por un aumento (reduccién) de los aranceles
reducirfa (incrementaria) simultdneamente el ingreso de
capitales, eliminando las presiones sobre €l tipo de
cambio real, Es por ello que, a diferencia del enfoque
ortodoxo sefialado, se puede afirmar que los aranceles
sobre la importacidn de bienes de capital tienen un
efecto directo en la balanza comercial,

Adn asi, sigue en pie el interrogante sobre la
sustentabilidad externa de largo plazo de altos déficit
comerciales generados por la importacién de bienes de
capital. De hecho, los efectos de la transformacidn
productiva inducida por el proceso de maedernizacién
y equipamiento generan dindmicas muy dificiles de
anticipar con precision.

Sin pretender saldar aqui el debate sobre la
sustentabilidad del déficit comercial argentino, cabe
destacar que el impacio externo de Ia nueva politica
sobre bienes de capital no puede ser desatendide, dado
que: i} la cuenta de capital se halla, al menos poten-
cialmente, racionada;!? ii) las variables de ajuste na-
torales, como ¢l tipo de cambio real, encuentran fuer-
tes inflexibilidades (que afectan al tipo de cambio
nominal o al nivel general de precios), y iii) el efecto
combinado de estas dos situaciones hace que la balan-
za de comercio actual repercuta significativamente
sobre las expectativas de los agentes.

12 Sitwacion que no se puede remontar Gnicamente al pesfodo pos-
terior al “tequilazo”, ya que el peligro estaba latente en los afios
noventa.
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En estas condiciones se puede plantear que el
precio de cuenta del délar que deja de salir por 13 cuen-
ta de comercio es mayor gue el del dolar que entra por
la cuenta de capital, ¥ que este 0ltimo es mayor que la

VI

unidad. De esta manera, el impacto en las cuentas ex-
ternas de la nueva polftica no puede ser obviado al

~ analizar su costo-beneficio social.

Aspectos de gestién y control de la

nueva politica

Corresponde analizar ahora algunos aspectos de la
nueva politica que tienen que ver con las posibles fuen-
tes de ineficiencia administrativa y de bisqueda impro-
ductiva de rentas que caracterizan a diversos instru-
mentos de polftica industrial,

Todo indica que el nuevo régimen de reintegro
necesita un aparato administrativo més importante para
que su gestién sea eficaz, Téngase en cuenta que cuan-
to mds aspectos deban someterse a control, mayor serd
la posibilidad de que haya un perjuicio fiscal y de que
se genere una biisqueda improductiva de rentas. En ese
sentide, los aspectos que deben someterse a control en
el régimen de reintegro son més numerosos que en el
caso de la proteccién comercial, en el que tinicamente
hay que centrolar el tipo, cantidad y precio de los pro-
ductos importados.'® Sin embargo, es imposible formu-
lar un juicio definitivo al respecto, dadas las importan-
tes y reconocidas deficiencias administrativas que pre-

VII

senta la Aduana argentina y la arbitrariedad que guié
en el pasado la fijacidn de los niveles arancelarios,

Por 1ltimo, cabe sefialar que fa implementacion
de esta nueva politica (asf como de Jas restantes poli-
ticas industriales argentinas de los afios noventa) pa-
rece no haber sido acompafiada por un proceso de
fortalecimiento institucional de las oficinas pdblicas
encargadas de su gestion. Mas adn, las tareas de
implementaci6n, control y seguimiento se hallan repar-
tidas en diferentes entidades piblicas ~-la Direccion
General Impositiva (pG1), la Secretaria de Industria, la
Direccion Nacional de Comercio Interior y otras—, con
los consiguientes problemas de coordinacion deniro del
apatato burocratico. Por ofra parte, cabe pensar que la
autoridad de ejecucion seleccionada (la pa), al ser por
naturaleza un ente recaudador, tal vez no tenga la ca-
pacidad de comprender y gestionar el régimen de bie-
nes de capital como una politica industrial y no sim-
plemente como uno de egreso fiscal.

Evaluaciéon empirica del nuevo instrumento

1. La evolucién de ias i'mporlaciones

La dificultad con que se tropieza al calcular el efecto
del nuevo régimen sobre las importaciones de bienes
de capital es la de estimar los valores de referencia, es

13 Nyeyamente los costos de cada uno de estos sistemas debe ser
ponderado por la participacién de 1a produccién nacional en la

demanda total. 5i ésta fuese infima, los mayores ¢ostos relativos en -

materia de gestién y de biisqueda improductiva de rentas se po-
drian traducit en menores costos absolutas, et comparacidn con los
acarreados por Ja proteccién comercial,

decir, determinar cudles hubieran sido las importacio-
nes correspondientes al afio 1993 y 1994 si no se hu-
biera puesto en vigor la nueva polftica. En este traba-
jo hemos comparado las tasas de crecimiento enire
1992 y 1994 de las importaciones correspondientes a
las posiciones arancelarias incluidas en la resclucidn
501 (de eximicién de impuestos a la importacitn), ¥
de aquellas posiciones arancelarias de bienes de capi-
tal que ya se hallaban previamente e¢ximidas por tra-
tarse de bienes no producidos localmente (cuadro 1).
El andlisis se hard asimismo segin el origen de las
importaciones, para distinguir entre la dindmica de
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CUADRD 1

Argentina: Incremento de las importaciones de bienes de capital,
gsegin su procedencis, entre 1992 y 1994

{Porcentajes)

Variacion entre

1992 y 1994

Procedentes de todo e mondo
L. Incremento de las importaciones totales 102.9
2. Incremento en las posiciones arancelarias incluidas en la resolucion 5012 1533
3, Incremento en las posiciones arancelarias eximidas con anlerioridad .1
4. Mayor incremento de (2) comparado con (3) 48.0

Procedentes del MERCOSUR
1, Ingremento de las importaciones totales 118.6
2. Incremento en las posiciones arancelarias incluidas en la resolucidn 5012 150.2
3. Incremento en las posiciones arancelarias eximidas con anterioridad 26.7
4, Mayor incremento de {2) comparado con (3) 9.5

Procedentes del resto del mundo
1. Incremento de las importacioncs totales ) 100.4
2. Incremento en las posiciones arancelarias incluidas en la resolucidn 5012 154.3
3. Incremento en las posiciones arancelarias ¢ximidas con anterioridad 737
4. Mayor incremento de (2) comparado con (3) 46.4

Fuente: Elaboracidn propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos {INDEC).

B Sobre eximicidn de impuestos a la importacion.

aquéllas provenientes del Mercosur (que ya disfruta-
ban de importantes preferencias arancelarias) y la de
aquéllas provenientes del resto del mundo.

Tomanto como parfimetro las impertaciones exi-
midas previamente, se percibe que la iasa de crecimien-
to de as importaciones correspondientes a las posicio-
nes incluidas en la resolucién 501 es significativamente
mayor (cerca de 30% mas en los casos de las impor-
taciones provenientes de todo el mundo y del resto del
mundo). Cabe sefialar, sin embargo, que esta estima-
cién es la que mis tiende a sobreestimar el impacto de
la nueva polftica, por la existencia previa de un siste-
ma de aranceles duales (segin existiera o no produc-
cion local) que generaba incentivos para realizar
dolosamente declaraciones erréneas de posicidn aran-
celaria, Con la nueva polftica dicho incentivo desapa-
rece y s probable que una fraccidn del incremento de
las importaciones experimentado por las pesiciones
incluidas en la resolucién 501 se deba a un simple
“blanqueo” en las declaraciones ante la Aduana,

Otro aspecto relevante relacionado con Ia impor-
tacitn de bienes de capital tiene que ver con su desti-
#o sectorial (cuadro 2). Como se puede apreciar, el
sector transable propiamente dicho (agro, mineria e
industria) absorbi6 en 1992 un 42% de las importacio-
nes totales de bienes de capital, participacién que ten-
di§ a decrecer en 1993 y 1994, Segin estas estadfsti-

cas, el sector de destino que mds crecid fue el de trans-
porte {seis puntos porcentualtes). También hubo incre-
mentos, aunque mucho menores, en &l comercio, la
banca y los seguros, en las telecormunicaciones vy en la
construccion. Cabe sefialar, sin embargo, que los cam-
bios de participaci6n expuestos en €l cuadro pueden
presentar distorsiones por los efectos que tiene el ré-
gimen para la industria automotriz sobre las importa-
ciones de material de transporte,

Un tercer agpecto que cortesponde analizar es el
papel del Mercosur en las importaciones de bienes de
capital.'* En 1992 la participacidn de las importacio-
nes desde el Mercosur en las importaciones totales de
bienes de capital fue relativamente pequefia y no su-
peré el 14% {cuadro 3). Pero en el subconjunto de
posiciones arancelarias incluidas en la resolucién S01
dicha participacién aumentd al 26%; la diferencia es
especialmente notable en la maquinaria no eléctrica de
uso especifico y en el material de transporte. Esta si-
tuacidén puede indicar tanto la existencia previa de un
importante desvio de comercio {las importaciones des-
de Brasil se concentran en los sectores previamente

4 Unicamente se han estimado las importaciones desde Brasil y
Uruguay, porque las provenientes de Paragvay son poco significa-
tivas.
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CUADRO 2

Argentina: Destino de las importaciones de bienes de capital,

por sectores, en 1992, 1993 y 1994

{Parcentafes)

1992 1993 19%4

Agro 2.5 24 29
Mineria 04 04 04
Industria 307 kYN 33.0
Eleciricidad, gas y agua 6.5 6.4 6.1
Construccidn 72 79 8.1
Transporte 13.2 147 19.5
Comercio, banca y seguros 88 92 21
Comunicaciones 148 16.1 153
Salngd 4.8 34 35
investigacidn 0.7 06 06

Fuente: Argentina, Ministerio de Economia y Obras y Servicios Pdblicos, Informe econdmico, varios ndmeros.

CLANRD 3

Argentina: Participacién del MERCOSUR en las importaciones de

blenas de capital, 1952
(Porcentajes)

Estructuras metdlicas

Maquinaria na eléctrica de uso dif.
Maquinaria no eléctrica de uso especifico
Maquinaria eléctrica

Equipo de telecomunicaciones

hlaterial de fransporte

Instrumentos técnicos ¥ de precisién
Magquinaria informética y de oficina
Otros no especificados

Total

En las En las posiciones arancelarias

importaciones totales incluidas en la resolucidn 501
i3 33
12.8 159
170 45.8
1.5 128
39 4.8
243 817
28 3.1
49 42
6.1 4.3
13.5 26,0

Fuente: Elaboracidn propia sobre datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).

protegidos por Argentina a los que ese pafs tenfa ac-
ceso preferencial), o simplemente la existencia de es-
tructuras de oferta similares. El hecho de que entre
1992 y 1994 la tasa de crecimiento de las importacio-
‘nes desde el Mercosur incluidas en la resolucion 501
fuese casi idéntica a la de las importaciones provenien-
tes desde el resto del mundo (véase el cuadro 1) ten-
derfa a debilitar la hipétesis del desvio de comercio:
en igualdad de condiciones de acceso con las impor-
taciones provenientes del resto del muado, los bienes
de capital brasilefios han podido sostener sn participa-
¢ién en e} mercado argentino.

Para distinguir enire los casos analizados en la
seccidén I, cabe destacar que las importaciones desde
Brasil correspondientes a las posiciones incluidas en
1a resolucidn 501 tienen una participacion relevante
{mds de 30%) en vehiculos automotores, maquinaria

agricola, maquinaria para caucho y pldstico y maqui-
naria vial y para construccién. También muestran una
participacién alta en maquinaria para alimentos, ma-
quinaria para minerales no metdlicos y material para
vias férreas, aunque en estos casos se trata de magni-
tudes poco significativas.

‘2. Evolucidn de la producclon interna de bienes

de capital

La informacién sobre la produccidn interna es mds
limitada ¥ menos consistente que aquélla sobre las

importaciones. Una primera aproximacion a ese tema

brinda la evolucién de los indicadores de volumen fi-
sico de la produccién elaborados por las cdmaras sec-
toriales (cuadro 4).

Por la baja cobertura sectortal de los indicadores
de volumen fisico de la produccidn que estén disponi-
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CUADRO 4 :

Argentina: Evolucién de los indicadores do volumen fisico de la produccién intarna

(Porcentafes)

199211993 [993/1994 19921994

Maguinaria agricola 67 122 197
Maguinaria vial? - -12.8 2.7 114
Tractores? 229 258 3.1
Miquinas herramientas para metales® -26.6 -39 -29.4
Miquinas herramientas paia madera® -20.0 -102 -28.1
Automoiores clase B 116 38.3 544
Acoplados® 253 11.5 40.2
Semirremolques® 249 43 309

Fuente: Estimacién agregada propia, con datos de la Cémara Argentina de Fabricantes de Magquinaria Agrivola (CAFMA) para este rubro.

Datos de otrag instituciones, segin %2 indica.

? Datos de la Asociacién de Industriales Metaldrgicos de la Repdblica Argentina (ADIMRA).

b Datos de la Asociacion de Fabricantes Argentinos de Tractores (AFAT),

£ Datos de la Asociacidn Argentina de Fabricantes de Miquinas Herramientas, Accesorios y Afines (AAFMHA).

¢ Elaborado por la Fundacién de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas (FIEL) con datos de la Asociecion de Fabricas de Automo-

tores {ADEFA).
© Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).

bles, no se puede estimar a partir de ellos el compor-
tamiento agregado del sector de bienes de capital, Lo
que sf cabe destacar es la gran heterogeneidad de com-
portamientos entre los distintos segmentos del sector.
Al respecto cabe sefialar los siguientes casos pro-
totipicos:

i) El buen comportamiento de a produccidn de
camiones (automévites clase B) y de productos como
los acoplados y semirremolques, que constituyen el
segmento mas privilegiado porque disfrutan tanto del
régimen de reintegros como de mecanismos especifi-
cos de proteccién no arancelaria.

it) El comportamiento también positivo (aunque
menos que en el caso anterior) de la produccidn de
maguinaria agricola y maquinaria vial. En estos dos
segmentos una parte importante de la presién compe-
titiva de las importaciones proviene del Mercosur {(que
en 1992 acaparé el 70% y 50%, respectivamente, de
las importaciones de estos rubros).!® En estos casos,
como se sefiala en Ia seccidn LI, la nueva politica no
genera un abaratamiento mayor de las importaciones,
por lo que el reintegro ho opera come una compensa-
cién parcial sino como un subsidio pleno a los produc-
tores locales.

A ello hay que agregar que en ¢l segmento de la maquinaria
agricola, la comercializacién y los seevicios posventa tienden a
generar cierta proteccion natural que ha hecho que la participacion
general de las importeciones en el mercado (segiin estimaciones de
especialistas del sector) no sobrepase ¢l 25%.

iiiy La fuerte cafda en la produccidn de méiquinas
herramientas. En este caso, a diferencia del punto an-
terior, el grueso de la presién competitiva proviene de
productos importados desde el resto del mundo. El
proceso de apertura general de la economia iniciado a
principios de los afios noventa, sumado a una sobre~
oferta de mdquinas herramientas en los mercados in-
ternacionales y a una fuerte recesién en el Brasil, ten-
dié a crear una situacidn critica para esta industria; la
mayor apertura comercial planteada por 1a nueva poli-
tica de bienes de capital probablemente reforzé en esta
rama la sitvacidn critica de gran parte de las firmas.
Sin embargo, como se ha podido comprobar en entre-
vistas con empresas del sector, existen algunas empre-
sas de méquinas herramientas que han podido comple-
tar su proceso de reestructuracion, poniéndose en con-
diciones de competir adecuadamente con fa produccién
extranjera. En definitiva, este segmento parece cuadrar
bien con el segundo caso planteado en la seccién 111,
en el que algunas empresas s¢ mantienen competitivas
y se ven favorecidas pot la nueva politica, mientras que
una fraccion (en este caso significativa) de las empre-
sas restantes se ve forzada a salir del mercado ¢ a con-
vertirse en comercializadora de bienes importados.

Dejando de lado la fuerte heterogeneidad entre
distintos segmentos de la produccién de bienes de
capital, cabe preguntarse cudl ha sido el comportamien-
to agregado del sector. Una aproximacion nos la pue-
den brindar las estadisticas oficiales sobre la inversién
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CIJADROQ 5
Argentina: variacidn en los componentes de la inversién bruta interna fija
a precios constantes?
{Porcentujes)
199211993 19931994 199271994
Maquinaria y equipo 18.5 226 4533
Nacionales 74 -1.8 . 55
Equipo de transporte 150 134 30.4
Maguinaria, equipos v oteos 19 94 48
Imponados 33.0 484 97.4

Fuente: Argenting, Ministeric de Economifa y Obras y Servicios Pdblicos, Informe econdmico, varios miimeros,

4 Bl comportuniento de las series a precios corrientes muestra las mismas tendencias, aunque levemente més atenvadss, reflejando lu caida

€n los precios relativos de 1os bienes de capital.

bruta interna fija (cuadro 5).16 Estos datos confirman
de manera bastante concluyente que la produccidn
argentina de bienes de capital (con la obvia excepcidn
de material de transporte) na solamente no ha podido
captar parte de la mayor demanda de bienes de inver-
si6n, sino que ha sido desplazada en términos absolo-
tos por la oferta importada. Si bien las estadisticas
cotrespondientes a los afios 1990 y 1991 no se hallan
publicadas, a través de consultas con especialistas en
cuentas nacionales hemos podido establecer un hecho
de sumo interés para nuestro andlisis: entre 1990 y
1991 y nuevamente entre 1991 y 1992 el comporta-
miento del rubro maquinaria y equipo nacional tam-
bién fue menos dindmico que ¢l de maquinaria y equi-
po imporiado, pero mosird tasas de variacién positi-
vas ¥ no negativas como ocurrié en 1994 y en todo el
bignio 1993-1994. Estas tendencias estarian confirma-
das por estimaciones sectoriales del producto interno
bruto —a cinco digitos de la Clasificacién Industrial
Internacional Uniforme (Cliv}— que tampoco se han
publicado debido a problemas de confiabilidad.

En resumen, el andlisis empitico de la produccidn
interna de bienes de capital y su evolucidn tiende a
corroborar la presuncién de un comportamiento agre-
gado negativo del sector y de una fuerte heterogenei-
dad dentro de éL. :

16 Ta] informacién se presenta como dnico dato agregado disponi-
ble v a titalo ilustrativo. Debe tomarse en cuenta que los datos sobre
esta inversidn abarcan un universo de bienes mucho mayor gue el
inclnido en Ja nueva politica de bienes de capital. Por otro lado,
existen ciertas dudas sobte la confiabilidad y consistencia de estas
cifras respecto de algunos indicadores de volumen fisico de 1a pro-
duccidn.

3. Estimacién dei costo fiscal de la nueva politi-
ca de bienes de capital

El costo fiscal directo de la nueva politica incluye el
monto pagado por reintegros a las ventas internas y la
renuncia arancelaria generada por las exenciones de
tributos a la importacidn, Se estima que los reintegros
devengados en 1994 habrfan ascendido a 259.1 millo-
nes de pesos, correspondientes a ventas internas de
1 700 millones."” Los efectos indirectos mencionados
en la seccion IV no pueden ser cuantificados, pero no
por ello deben ser pasados por alto en una evaluacion
integral de la nueva politica.

Seglin estos datos, la participacién de la oferta
local en los rubros comprendidos en la nueva politica
de bienes de capital alcanzaria un valor cercano a 30%,
aproximadamente.'® En el subconjunto de bienes in-
cluidos en la resolucidn 501 (que son tnicamente ague-
llos respecto de los cuales se presume la existencia de
produceidn nacional), la participacién de la oferta lo-
cal en el mercado ascenderia al 45.6%.

En lo que toca al primer componente del costo fis-
cal, la desagregacion de los reintegros solicitados por
medic de la Direccién General de Grandes Contribu-

17 Para hacer esta estimacién se tomaron los reintegros pagados
acumulados en el periode 1993 y 1994, asignando 4l afic 1994 ¢l
656% de los mismos. Asimismo, y a falta de estadisticas scbre rein-
tegros devengados, se tomd como fecha de corte el 3 de enero de
1995 (momento en el cual se supone ingresada la wmayoria de las
solicitudes cortespondientes a ventas realizadas en 1994) y se ajus-
taron los valores de manera de incluir los trémites pendientes (es
decir, aquellas solicitudes para Las cuales todavia no se habfan li-
brado los reintegros correspondientes).

18 Cifra que subestima la parlicipacidn real debido a la amomar-
ginaci6n de una parte de los productores locales que (por temer la
persecucidn fiscal implicita en el régimen o por poseer mercados
cautivos) no han wilizado el cégimen de ceintegros,
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CUADRO 6

Argentina: Costos y beneficios de la nueva palitica para el conjunto

de blianes de caplital, axcluldo el material de transporta®

(Millenes de ddiares)

Beneficiog Costos
Subtotales Totales Subtotales Totales A+B-C

Incremento de las importaciones 251
Incremento de las ventas intemas -53
Incremento total de la demanda (A) 198
Reduccion de 1os ¢ostos tolales 423
Reduccitn de los eostos, sin transferencias (B) 187
Costo fiscal de la renuncia arancelaria 260
Costo fiscal de los reintegros 168
Costo fiscal total () 428
Beneficics menos costosos (A+B-C) 43

Fugnte: Elaboracién propia.

 Las estimaciones del incremento de kas importaciones se realizaron con el mismo métado utilizado para deducir el costo fiscal de la nueva
politica (segundo métedo planteado en 1a seccidn VII, subseccidn 1). La estimacidn de ns ventas internas se efectud aplicando la variacion
de la inversion bruta interna fija estimada por el Ministerio de Economia (seccidn VI, subseccidn 2} al valor de 1a produccidn interna
estimado a partir de los reintegros desembolsados (seccién VII, subseccidn 3). El efecto de reduccidr de costos es equivatente a la (rans-
ferencia paiblicy al sector demandante de bienes de capital {es decir, al costo fiscal de la medida) v la fraccién dirigida al sector trangable
se obtuvo aplicando las participaciobes de los distintos sectores en las importaciones de bienes de capital estimadas por ¢l Ministerio de
Economia (seccion VII, subseccién 1). La participacién en los montos de los reintegros y en el velor de la produccitn equivalente para
el conjunte de los bienes de capital, excluido el material de transporte, se ha supuesto en el 65% del total de esos bieties, segin estima-

ciohes realizadas por funcionarios de la Secretarfa de Industria.

yentes Nacionales muesira el grado de concentracidn
existente entre las empresas del sector que utilizan el
régimen. Estos datos (que igualmente subestiman el
grado de concentracién real) indican que el 3.4% de
las presentaciones acapara el 41% de los montos pa-
gados. Visto de otra forma, mientras que el valor medio
de los reintegros solicitados en cada oportunidad por
los grandes contribuyentes del sector asciende a 522
mil pesos, en el resto de las empresas dicho valor as-
ciende solamente a 26 mil pesos. Este dato, sumado a
los importantes costos fijos (fundamentalmente los
adminis'trativos) asociados a la gestion de los reinte-
gros, indicarfa la presencia de importantes economias
de escala que tornan al régimen mucho menos favora-
ble para las pYME del sector. _

El segundo componente del costo fiscal 1o cons-
tituye la renuncia arancelaria. La calcularemes utili-
zando el mismo criterio que empleamos mds atrds
(subseccidn 1) para estimar el valor de referencia acer-
ca de cudl hubiera side el nivel de importaciones de
bienes de capital si no se hubiera aplicado la nueva
politica. Adem4s, se considerardn inicamente las im-
portaciones provenientes del resto del mundo (es de-
cir, se exchuirdn las provenientes del Mercosur, que ya
gozaban de importantes preferencias en estos rubros),

De esta manera, se concluye que el nivel de im-
portaciones que hubiera correspondide a 1994 en av-

sencia de la nueva polftica ascenderia a 1 029 millo-
nes de pesos. La renuncia arancelaria (consistente en
quince puntos de arancel mds diez de tasa estadistica)
sumarfa pues 257 millones de pesos.

En resumen, el costo fiscal directo de la nueva
politica sobre bienes de capital para el afio 1994 pue-
de estimarse en S00 millones de délares, repartidos en
forma mds o menos similar entre reintegros pagados y
renuncia arancelaria.

4. Ejercicio de agregacién de costos y beneficios

Resulta interesante juntar tres piezas del andlisis em-
pitico sobre las que hemos podido hacer estimaciones
mds 0 menos consistenies para tener una idea de los
costos y beneficios de 1a nueva potitica. Trabajaremos
en particular sobre el aumento de la demanda de bie-
nes de capital atribuible a esa politica, la reduccidn
directa de costos correspondiente al sector transable de
la economia y el costo fiscal directo del instrumento.
La exclusién de otros componentes del analisis costo-
beneficio que no son féciles de cuantificar (como los
efectos del deterioro del sector externo sobre las reser-
vas monetarias y sobre las expectativas de los agen-
tes, los costos de gestién pdblicos y privados del nue-
vo régimen, los efectos sobre el nivel de empleo, etc.)
no debe hacernos olvidar su importancia para una eva-
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luacion integral de la nueva politica, Dado que el com-
portamiento del rubro material de transporte se halla
muy influido por la existencia del régimen para la in-
dusttia automotriz, se ha decidido excluirlo de este
andlisis. Y como las importaciones provenientes del
Mercosur ya contaban con importantes preferencias
arancelarias, se han tomado en cuenta dnicamente las

VIII

importaciones y la renuncia arancelaria correspondien-
tes a las importaciones desde el resto del mundo.
Mientras que las estimaciones (no incluidas en
esta presentacion) que incorporan el material de trans-
porte arrojan un resultado positivo, cuando se exclu-

ye dicho rubro la estimacién tiende a hacerse negati-
19
va.

Evaluacion general

La evaluacién general de la nueva politica nos mues-
ra que ésta tiene efectos favorables y desfavorables.
Entre los primeros figuran el aumento de la tasa de
inversién y de productividad general de la economia,
y la reduccion de costos derivada del abaratamiente de
los bienes de capital, Entre los segundos figuran los
efectos sobre la evolucidn de 1a oferta interna de estos
bienes (exceptuado el material de transporte), los im-
pactos macroccondmicos sobre el sector fiscal, el sec-
tor externo y el desempleo, y los mayores costos de
gestién (pdblicos y privados) que tiene el nuevo régi-
men respecto del anterier,

La diferencia inicial entre la tasa de reintegro y
la tasa de proteccion comercial que se eliminaba su-
geriria que el impacto sobre la produccién interna se
ponderé poco inicialmente. Tan es asf, que podrfa en-
tenderse el régimen de reintegros como una red de
salvataje a los productores locales ante una decisién
previa de apertura del sector mds que como una polf-
tica de apoyo a una reestructuracion industrial ofensi-
va. La caida en los niveles productivos del sector de
bienes de capital que cuenta con importantes exter-
nalidades, los costos de gestion del nuevo instrumen-
10 y las nuevas distorsiones generadas en el precio
relativo bienes de capital-trabaje, son factores que
ponen en tela de juicio la conveniencia del nuevo ré-
gimen desde una perspectiva mictoecondmica.

Aun si concluyéramos que la relacién costo-be-
neficio de la nueva politica es favorable desde esta
perspectiva, se reproducirfa la contradiccidn analiza-
da por Fanelli y Frenkel (1995) entre los efectos
microecondmicos positivos de ciertas reformas estruc-
turales y los aspectos de sustentabilidad macroeco-
némica del proceso de estabilizacién y crecimiento,

Los costos fiscales y externos de la nueva politi-
ca fueron muy poco sopesados en la evaluacidn inicial
de costo-beneficio, probablemente debido al abundante

financiamiento existente en 1993 y 1994 tanto para el
fisco como para el sector externo, Si la altisima tasa
de descuento utilizada (implicita en la despreocupacién
por el ajuste fiscal y ¢l externo que serian posterior-
metite necesarios) fue o no 1a correcta, es algo que sélo
pucde saberse ex post a través de un andlisis en con-
Junto del proceso de convergencia de la economia a un
modelo estable de crecimiento, Lo que si corresponde
preguntarse es en qué medida, dentro del mismo mar-
co de politica econdmica del gobierno, ne hubiera sido
mas aconsejable utilizar otros instrumentos de polfti-
ca industrial.

Come ya dijimos en la seccidn V, la restriccion
fiscal impide llevar a cabo todas las politicas que se
consideren adecuadas. Por lo tanto, debemos pregun-
tarnos no s6lo si el cambio de politica tiene impactos
positivos en el procesc antes descrito, sino ademds si
¢l nuevo instrumento es mds efective que otras politi-
cas industriales optativas. Los ejercicios realizados en
la seccidn VII, subseccién 4, tenderfan a indicarnos que
81 los objetivos prioritarios de la medida eran los de
incrementar la inversién y reducir los costos del sec-
tor transable de la economfa, la evalvacidn cosio-be-
neficio se torna desfavorable cuando se excluye del
andlisis el rubro material de transporte. La baja elasti-
cidad-precio de la demanda de bienes de capital que
se ha revelado en ¢l andlisis empfrico lleva a pensar
que el Estado hubiera podido elevar mds la tasa de

9 El ¢coadro 6 sélo tiene el propdsito de ilustrar la escasa efectivi-
dad de la nueva politica de bienes de capital y no constituye una
estimacion del casto-beneficio soctal en términos de eficiencia. Por
ejemplo, en el andlisis del incremento de la demanda se incorpora
el valor total del incremento en las compras y no el “trigngule” que
medirfa las ganancias netas de excedente del consumidor. A su vez,
se compruta el total de erogaciones fiscales v no los costos de re-
caudacion ni 1o distorsivos,
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inversién, ya sea realizando directamenie inversiones
publicas o licitando la gestidn privada de fondos de
inversién productiva con recursos piblicos. Si se ase-
gura una asignacién eficiente y la canalizacidn a obras
de infraestructura, hasta puede producirse un incremen-
to paralelo en la inversion privada debido al efecto de
atraccion que tiene la inversién pdblica sobre la pri-
vada {(crowding-in), que los estudios mds modernos
tienden a reconocer {Schmidt-Hebbel, Serven y Soli-
mano, 1996).%

En todo caso, la nueva politica de bienes de ca-
pital parece no haber captado suficientemente que en
la tasa de inversidn influyen otros factores tanto o m4s
importantes que €l precio de esos bienes: entre otros,
el nivel de crecimiento del ingreso (efecto acelerador),
la situacién en materia de expectativas y las condicio-
nes de financiamiento que acompafian a la oferta de
bienes de capital.

En cuanto a la funci6n abaratadora de costos de
la nueva politica.y su impacto directo en la competiti-
vidad de la economia, cabria preguntarse si haber apli-
cado la misma politica, pero dirigida selectivamente al
sector transable de la economia, no hubiera tenido una
ecuacidn costo-beneficio més alta.?’ En lineas genera-
les, esta politica tuve una visidn muy estrecha de los
factores condicionantes de la competitividad, Asf la

magnitud del esfuerzo dedicado a abaratar los bienes
de capital no guardé relacién alguna con el destinado
a facilitar tos procesos de reconversién productiva
mediante politicas crediticias y tecnolGgicas adecuadas.
Excluyende el régimen para la rama antomeotriz, los
recursos fiscales dedicados a la nueva politica superan
con creces los destinados a todos los demds instrumen-
tos de politica a cargo de la Secretarfa de Industria,
Compiarense, por ejemplo, los 500 millones de ddla-
res anuales asignados a esa politica con los 30 millo-
nes anvales de presupuesto del Instituto Nacional de
Tecnologia Indusirial, o los 60 a 70 millones anuales
destinados a subsidiar la tasa de interés de los présta-
mos a fas PYME.

La misma desproporcion se puede percibir entre
el costo fiscal de 1a nueva politica y los infimos es-

" fuerzos presupuestarios y politicos dirigidos a fortale-

cer institucionalmente las oficinas encargadas de su
gesti6n, lo que pone en duda que exista la efectiva
capacidad de control requerida por el nuevo régimen.
La participacién nada desdefiable de la produccidn
local en la oferta total de bienes de capital estimada
en la seccidn IV, subseccidn 3, obliga a tomar én cuen-
ta que la nueva politica conlleva mayores costos de
gestién que el régimen anterior de proteccidn comer-
cial. '
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