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I. Introduccién

Tratar de generar aportes al Proyecto de Integracién Econémica
y Politica entre la Argentina y el Brasil, lleva a definir los con-
tornos actuales de cada sistema productivo, financiero y co-
mercial en dichos pafses.

Para los sectores polfticos que toman las decisiones estraté-
gicas en ambos paifses ha pasado a ser prioritario el estudio de
los mecanismos de integracién regional. Esta actitud no tiene
ain un correlato adecuado en los sectores privados y piblicos
directamente interesados en los efectos que puede llegar a tener
dicha integracién.

El compromiso histérico de producir la institucionalizacién
de una comunidad de intereses regionales parece no haber he-
cho “carne” en los actores directos que en su gran mayoria
permanecen expectantes.

Este trabajo trata de presentar propuestas que inscriptas en
el contexto internacional actual permitan acelerar el proceso
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de integracién y provoquen condiciones para superar las faces
recesivas en las que estdn inmersos ambos pafses.

Partimos de un a priors que es el de constatar que ni Ar-
gentina ni Brasil poseen una planificacién econémico social de
largo plazo. Las politicas econémicas son coyunturales y sir-
ven a.l. intento de ajustar los sistemas econémicos financieros
a la situacién de crisis. Esto generalmente produce medidas
rec_urrentes a corto plazo que impiden superar la circularidad
existente entre recesién e inflacién.

'1\/I.odiﬁcar esta situacién serfa la tarea de un equipo eco-
némico integrado entre ambos pafses que tenga por objetivo
llegar a una tasa “6ptima” de crecimiento (7 u 8 por ciento
del PiB) en cada uno de ellos. Para esto es imprescindible
conocer la evolucién de la forma de acumulacién en la regién
las caracteristicas de las restricciones econémicas existentes );
el grado de rigidez de las mismas.

Var'nos a tratar de describir especificamente los rasgos que
Fendrla que contemplar la planificacién del sistema productivo
integrado y la restriccidén financiera internacional que la afecta.

II. Planificacién binacional y sistema productivo

En primer lugar la descripcién de la capacidad productiva ins-
talada en ambos pafses nos enfrenta a la carencia de una in-
formacién veridica sobre la dimensién de la efectivamente exis-
tente. La llamada economia sumergida esconde el movimiento
r.ea! de la “exaccién” impositiva, y obliga a trabajar con una
limitacién sobre el nivel de produccién que se puede alcanzar.

En segundo término no existe una actualizacién constante
de las matrices de insumo-producto que permita visualizar de
manera permanente la evolucién de las relaciones interindus-
triales e identificar el comportamiento al interior del sistema
productivo.

A pesar de estas limitaciones es factible avanzar el supuesto
d.e una carencia de coherencia global entre las secciones de los
sistemas productivos de cada uno de estos pafses.
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Esto lleva a creer que toda “inyeccién” de inversién pro-
ductiva impacta las ramas industriales en forma segmentada
y con una gran dificultad de poseer una onda expansiva en el
conjunto del sistema.

Si bien la estructura productiva brasilefia presenta una ca-
pacidad de Out-put mas coherente, las ventajas comparativas
entre secciones, e incluso entre ramas al interior de las mismas,
son diffciles de comparar con los comportamientos industriales
en los sistemas productivos de los paises desarrollados.

Los procesos de modernizacién industrial y las “inyecciones”
de inversién productiva en los llamados polos de desarrollo,
no producen el impacto de las “industrias-industrializantes”.
Mis bien se produce una diferenciacién entre industrias con
gran capacidad de Out-put, y otras que satisfacen demandas
cautivas, sin necesidad de una constante recomposicién de la
maquinaria utilizada ni de la forma de los procesos de trabajo.

Las industrias que tienen una gran capacidad de generar
productos son las que se encuentran en la punta del proceso
de renovacién tecnolégica y que exigen una constante modifi-
cacién de capital avanzado a la produccién.

Al mismo tiempo dichas industrias se encuentan inmersas
en un fuerte movimiento de concentracién y centralizacién del
capital que se mantiene de manera permanente durante la acu-
mulacién de largo plazo.

En la crisis dicha concentracién se agudiza y acompaiia la
desvalorizacién de los activos fijos, provocando en el sistema
productivo la “jibarizacién” asimétrica, es decir que crece la
cabeza del sistema mientras se reduce el capital productivo del
conjunto de ramas industriales.

De esta manera el desarrollo potencial de Out-put, queda
bajo la égida de los grandes grupos econémicos industriales.
La necesidad de estos, de poseer liquidez monetaria suficiente
para proseguir el proceso de concentracién, los obliga a una
{ntima relacién con el capital bancario-financiero, que pueda
proveerle el circulante necesario.

La particularidad del crecimiento histérico de los sistemas
productivos tanto de Argentina como de Brasil, muestra que
los grupos econémicos, propios de las formas altamente con-
centradas asf como los de la pequefia y mediana empresa, es-
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tuvieron vinculados a un activo rol del Estado para mejorar la
ubicacién frente a la distribucién de ingresos y para obtener el
financiamiento adecuado que supliera las carencias participa-
tivas del capital bancario.

En el momento actual la subsidiaridad al Estado se encuen-
tra en cuestionamiento, ante la dificultad del mismo de cumplir
adecuadamente el rol de suministrador de capital monetario
para justicar la recomposicién en la inversién productiva. Los
cambios en la capacidad instalada pasan entonces a depender
de los vaivenes y de la aleatoriedad del comportamiento de las
fracciones individuales de capital financiero.

Por esto ltimo es importante describir en la coyuntura ac-
tual las motivaciones del capital financiero que puedan ser po-
tenciadas para avanzar liquidez a la inversién productiva.

Todo intento de disefiar el plan binacional de desarrollo se
encuentra asf, condicionado por la necesidad de ubicar los
recursos financieros que permitan incrementar la tasa de in-
versién a niveles adecuados, para superar el crecimiento ve-
getativo e incluso la reduccién de las capacidades productivas
instaladas.

Teniendo en consideracién que el ahorro interno de ambos
pafses no se fija de manera permanente en sus mercados fi-
nancieros, salvo bajo la forma especulativa, y condiciona la
inversién que pueda impulsar la creacién genuina de excedente
podemos decir que todo plan que exige inversiones de largo
aliento requiere un financiamiento externo de envergadura o
un rigido control del movimiento interno de capitales.

Sumado a esto los sistemas productivos reducidos en la cri-
sis debido a la destruccién del capital empujan ain més a la
autonomfa de la especulacién financiera basada en la redistri-
bucién de los ingresos individuales a través del comportamiento
de tres variables: la tasa de interés (nacional e internacional),
los tipos de cambio y la productividad.

Dichas variables mantienen con caricter quasi-permanente
el enfoque monetario sobre la balanza de pagos y el ajuste viala
relocalizacién de los excedentes mediante politicas econémicas
expansivas del sistema financiero y recesivas respecto al gasto
y a la absorcién interna.
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La apertura y la desregulacién de los mercados lleva a su vez
a una insercién internacional en donde la adscripcién al movi-
miento de la moneda “clave” (el délar estadunidense) obliga a
una condicionalidad de la polftica monetaria respecto al nivel
de la tasa de interés en el mercado internacional y a la evo-
lucién de la liquidez del délar y de la astringencia respecto a
los pafses sometidos al cumplimiento de las pautas del endeu-
damiento.

La productividad del trabajo resulta depender del compor-
tamiento de las tasas de interés y del tipo de cambio, ya que
la competitividad del mercado productivo no es determinante
del ajuste econémico de corto plazo.

Pasar entonces, a considerar el contexto internacional ac-
tual, lleva a definir los lfmites de la restriccién financiera y
la posibilidad de obtencién de capitales “frescos”, via la in-
sercién internacional actual de cada paifs, a través de los recur-
sos internos o mediante la obtencién de un mercado protegido,
ampliado y cautivo entre la Argentina y el Brasil.

IIT. La restriccién financiera internacional y el financiamiento
para el desarrollo

La descripcién de la evolucién del mercado financiero interna-
cional en los dltimos afios muestra una tendencia significativa
de los montos contratados en obligaciones de mediano y largo
plazo respecto a las obligaciones que requieren una mayor con-
dicionalidad como las del mercado de bonos. Al mismo tiempo
se nota la relocalizacién del flujo de capitales al interior de
los paises centrales, decreciendo el movimiento hacia el Tercer
Mundo. (Véase siguiente cuadro).

Este comportamiento del mercado de capitales refleja la ac-
titud de la banca privada de disminuir el flujo positivo hacia
los pafses en vias de desarrollo a medida que crecen las dificul-
tades que tienen los deudores para afrontar los servicios de la
deuda a pesar de las sucesivas refinanciaciones.
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Mercados financieros internacionales
(nuevas emisiones, NUevos créditos, cifras)

(Millones de dolares)
1984 1985 1986 1987*
tamos 170 506
ios? 117 256 116 964 | 103 632
grés ime.?\:?:r?:ész 81717 135431 | 161 oaz 13 ;g:
Bgrr:.; extranjeros 27 801 31025 | 4799 i
36

TOTAL FONDOS OBTENIDOS 228774 284 720 | 312 7095 T
Por pafses de la OCDE 180 939 234 382 | 281 324 1

Pgr l;;.;aises de la OPEP 4034 4 471 3
Pgr otr::"ga(ses o 28 589 24886 | 16133 | 79412

esal

PEL?ou;:ggsﬁsmde 3369 5236| 1664 | 4058

Fuente: OECD, Financial Statistics Monthy.
; e i ill i ionales y créditos de
1 Préstamos de bancos intemacionales, otras facilidades internacionales y
bancos del exterior.
2  Incluye FRNy CD.

El drenaje de excedentes compromete_ca.da vez .més la po-1
sibilidad de disponer de recursos financieros propios para e
desarrollo econémico de los paises deudores. -

En este periodo dichos pafses adecuaron sus politxclas.ec0{16(>r-l
micas a la apertura financiera, lo que provocé la. do arizaci
de los ahorros internos y tuvo como correlato la mtfarnacmna-l
lizacién financiera de los mismos a través de colocaciones en e

rcado mundial.
meSi bien las condiciones de los créditos bancarios a larg-o ;.)laio
se mantuvieron estables en cuanto a los plazos d(? venglmlen '(2
y mejoraron por la disminucién de las taa.aa.s de interés norxlllla
nales y la devaluacién (iel délar la carencia de recursos se

udizado en el dltimo lustro.

agLos deudores entonces se lanzaron a la .bl’lsquedal.) de o(‘;)-
tencién de liquidez de la moneda “c.lave” mediante la o lt?ngl ori
de superévit comerciales. Esto obligd entonces al reciclaje p1-de
ductivo mediante aperturas segmentad-as fie los pro-cesos1
produccién. Esto produjo una sistematica incoherencia ;an . Zs
estructuras industriales ha.bituada:‘; a f?rmas de ac{;llmu- agl ri
sustentadas por politicas de inver316n. directa y perfiles in us
triales orientados a la sustitucién de importacién.

98

PLANIFICACION, RESTRICCION FINANCIERA...

La competencia internacional se dirigié entonces a segmen-
tos “cautivos” propios de las antiguas ventajas comparativas
en las producciones primarias o en las porosidades existentes
en productos de alta tecnologia.

La perversidad de la competencia internacional se manifiesta
en el deterioro de los precios de los productos primarios lo
cual condiciona la estrategia de obtener recursos a través de la
expansién de exportaciones.

Esta evolucién se produce a pesar de una leve tendencia
al crecimiento del comercio internacional, tendencia que se ha
focalizado en las transacciones del mundo desarrollado.

Es decir que la posibilidad de obtencién de recursos “fres-
cos” se ve limitada en la coyuntura internacional actual. Queda
como ultima fuente de recursos la proveniente de las Institu-
ciones Financieras Internacionales como el Banco Mundial y el
BID para el caso de América Latina. Observando la dimensién
de los préstamos provenientes de ambas Instituciones vemos lo
limitado de los montos como para provocar un despegue en la
inversién productiva de los paifses en vias de desarrollo.

Al mismo tiempo dichas instituciones van especializando sus
aportes en actividades cofinanciadas que comprometen la par-
ticipacién de aportes locales para efectivizacién de inversiones
directas.

Este panorama del sistema financiero internacional muestra
la limitacién que en e! futuro inmediato tienen los planes de
desarrollo que se puedan disenar en los pafses deudores. La
restricciéon financiera condiciona de esta forma las polfticas eco-
némicas de corto y largo plazo impidiendo mejorar las tasas
de crecimiento y generando un incremento de los conflictos

sociales en los procesos de institucionalizacién democrdtica en
el Tercer Mundo.
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IV. El comportamiento de los recursos financieros nacionales

La restriccién financiera internacional es acompafada por la
limitacién que tienen los sistemas financieros locales para des-
tinar recursos a la inversién productiva.

Los planes y politicas de ajuste tienden en el corto plazo a
“secar” de liquidez las ofertas monetarias locales, para tratar
de monetizar las plazas, sometidas a la constante dolarizacién
de sus activos de rapida disponibilidad.

En la crisis, estas politicas monetarias restrictivas se trans-
forman temporalmente, sumiendo en la permanente astringen-
cia a los movimientos de liquidez.

Escapar a la dolarizacién creciente de las mopedas locales,
obliga, dentro del enfoque monetarista, a mantener una tasa
de interés real positiva frente a las tasas internacionales.

La apertura financiera de los mercados en los pafses deudores
acentia el caracter volatil de los activos liquidos, que de esta
manera escapan en direccién a las monedas duras o a la moneda
“clave”, independientemente de-las variaciones de los tipos de
cambio.

La fijacién en las plazas locales de la liquidez implica en-
tonces una astringencia monetaria permanente con altas tasas
de interés reales y nominales. Este proceso no es lineal, ya
que se encuentra condicionado por las caracterfsticas de cada
mercado y la funcionalidad de los procesos de concentracién y
centralizacién de capitales a nivel nacional.

La recurrencia en las politicas monetarias de corto plazo
lleva a los Estados Nacionales a licuar pasivos y a desmone-
tizar los activos de rdpida disponibilidad para lograr colocar
excedentes productivos en el mercado comercial mundial.

Las devaluaciones y déficit parafinancieros compensan los
momentos de astringencia y monetizacién, produciendo una
espiral que impide la estabilidad en el mercado monetario.

Perseguir la ruptura de la circularidad entre délar y tasa de
interés mediante una politica monetaria que oriente las expec-
tativas del inversor individual choca entonces con esta recu-
rrencia sistemdtica de las politicas de ajuste.

100

PLANIFICACION, RESTRICCION FINANCIERA. ..

- Al. mismo tiempo la recesién productiva, motivada por la
d1sm1n-uci.6n.de la velocidad de rotacién de los activos fijos y la
carencia de incorporacién tecnoldgica que se propague al con-
junto del §istema productivo, reduce atin més las posibilidades
de obtencién de una tasa de crecimiento significativa para las
economf{as sometidas al problema de la deuda.

Res.ulta.do de este movimiento perverso serd entonces una
deﬁa}mén constante del mercado de capitales, con un estan-
camiento sectorial y una orientacién de la inversién hacia lo
financiero especulativo.

El cortoplacismo en la redistribucién del ingreso ser4 enton-
ces la motivacién principal del capitalista individual, de ma-
nera dl'! producir la autonomf{a creciente del capital financiero
vis-a-vis la produccién real.

La reduccién de la generacién de excedente acompafia toda
est:a (_avolucién, que no puede ser modificada, inclusive con una
a-ct1v1dad intensa desde el punto de vista del comercio interna-
cional o de ‘la demanda interna de consumo productivo (obser-
var como ejemplo el caso de Brasil con el Plan Cruzado).

L.a. asignaci6n del beneficio a través de la determinacién pro-
ducida por las tasas de interés de corto plazo (especialmente
en el ICall Money), y por la valorizacién de los titulos publicos
suceda..neos del dinero, monetizados para garantizar la ﬁjacién’
de la liquidez, dominan la rotacién de las fracciones nacionales
de capital.

Ju-nto a este comportamiento nacional, encontramos la re-
duc.c'lén del papel de la inversién directa externa y la modifi-
;:acmn del flujo positivo de capitales financieros internaciona-
es.

' Esta forma de acumulacién dominada por el capital finan-
ciero de corto plazo y de rdpida velocidad de rotacién impide
superar la crisis en el proceso de produccién real. ’

Los pafses deudores de esta forma se ven sometidos por el
Problema del endeudamiento y por las politicas de ajuste que
1n}:enta.n resolver dicho problema, pero que en los hechos ter-
minan agudizando los efectos de la restriccién financiera.

. Frente a esta constatacién queda como interrogante el con-
s1der:ar cual es la forma de obtener recursos genuinos para fi-
nanciar el crecimiento econémico y el desarrollo social.
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V. Conclusién

La problematica de cémo obtener recursos para planificar un
crecimiento econémico en los pafses sometidos por la restriccién
financiera, obliga a imaginar situaciones de reconversién de sis-
temas productivos y comerciales que faciliten un mayor grado
de autonomia respecto al sistema financiero internacional.

En este contexto el tema de la integracién latinoamericana,
asumido puntualmente como objetivo especifico de reducir la
dependencia internacional tiene una trascendencia particular.

Para la Argentina, la forma de crear un mercado ampliado
exige en primer término modificar la comunidad de intereses
productivos-comerciales-financieros con Brasil.

Esta integracion comunitaria arrastraria otros pafses del area,

como los limitrofes, dando pie a una dimensién geo-politica que
puede potenciar el rol de cada Estado Nacional en el mercado
mundial.

De todas maneras, ésto no soluciona la restriccién financiera
salvo que se manifieste el control y la regulacién del movi-
miento de capitales de forma de orientarlo hacia la inversién
productiva.

Para ello se proponen una serie de medidas, que tienen que
ser profundizadas para ver si pueden constituir las bases para
un programa de accién monetaria alternativa a la de los tradi-
cionales planes de ajuste:

a)
b)

c)

d)
e)

102

Unificacién de las politicas monetarias de corto plazo
entre ambos paises.

Regulacién mediante un Banco Central comiin de dichas
politicas.

Descentralizacién de la gestién y de la toma de decisio-
nes de dicho BC acorde con las situaciones regionales
integradas.

Rigido control de cambios y zona meta controlada.
Unificacién de las reservas de libre disponibilidad de am-
bos pafses, para evitar los préstamos puente y las nece-
sidades de liquidez en moneda “clave” en el cortisimo
plazo.
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f)

g)

h)

)
k)

1)

1)

Discriminacién dentro del conjunto de tasas de interés
para remitir una captacién a largo plazo de los recursos
especulativos y desincentivar el Call Money.

Revertir la licuacién de pasivos financieros o empresaria-
les mediante un saneamiento del endeudamiento interno
privado y piblico.

Acompafiar la destruccién de capital de corto plazo con
una politica de inversién subvencionada por el Estado
de las tasas de interés de largo plazo, para favorecer la
iniciativa empresarial de relocalizacién de la inversién
hacia la produccién.

Concrecién de una moneda comiin monetizada progresi-
vamente de caricter binacional y de uso y validez uni-
versal.

Orientar la liquidez del mercado hacia el consumo y la
inversién mediante préstamos “atados”.

Captacién de recursos internacionales en forma comun,
vinculdndolos a las opciones de inversién determinadas
por el plan de desarrollo del sistema productivo de largo
plazo.

Refinanciacién comiin de la deuda, limitando el drenaje
de recursos para no comprometer la tasa de crecimiento
del PIB durante un perfodo que permita la recomposicién
de la coherencia en la renovacién de la capacidad pro-
ductiva instalada y en la ampliacién de la potencialidad
de Out-put.

Insercién comin en el comercio mundial, tratando de
equilibrar la balanza comercial. Equilibrio que no ge-
nera excedentes “libres” lo que desactiva la presién de
la Banca Internacional por la obtencién de pagos que no
tienen correlato con el crecimiento del producto.

m) Desconcentracién del sistema financiero, impidiendo el

funcionamiento de grandes unidades bancarias y diver-
sificando los roles entre servicios y productos por medio
de una banca integrada.,

Desregulacién operativa del sistema financiero, pero re-
gulacién de los beneficios y de la colocacién de los mis-
mos.
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o) En caso de carencia momenténea de liquidez en moneda
“clave” se pueden utilizar formas que “ensucian” el mer-
cado de cambios, por medio de zonas francas financieras
(Uruguay o Paraguay) con operadores privados semicon-
trolados. Se puede aplicar un criterio semejante al que se
imagina para la zona adscripta al movimiento de Hong
Kong cuando este dominio se integre a China, en caso
de querer darle a esta forma “sucia”financierauna cariz
mds institucional.

p) Negociacién con los organismos financieros internacio-
nales de préstamos vinculados a las prioridades de in-
versién del Plan de largo plazo, considerando el tema de
la descentralizacién regional y de la coherencia del te-
jido productivo mediante microunidades o empresas que
tengan impacto de arrastre sobre una parte importante
del sistema, buscando el ennegrecimiento creciente de la
matriz de insumo-producto.

Esta propuesta que se intenta sirva como punto de partida
para un debate, busca orientar la discusién de la integracién
hacia el nudo gordiano de lo econémico en el contexto actual
de nuestras sociedades.

Sin plan de desarrollo de largo plazo, dificilmente podriamos
construir un perfil econémico independiente, al mismo tiempo
que dicho plan (cual fuere) es inviable si la reproduccién se
encuentra estrangulada por la restriccién financiera.

Integracién socioeconémica y modificacién de las condicio-
nes actuales de reproduccién del capital son entonces aristas
del problema econémico a las cuales deben reducirse los ma-
tices monetarios y productivos, como una manera de poder
disefiar una forma de acumulacién de largo plazo.
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