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Una medida de la sustitucidn de importaciones

Mario Damill

Las cifras de los Gltimos meses de 2007 muestran que las compras de bienes y
servicios al resto del mundo vienen creciendo a un ritmo muy elevado, superior al 27
por ciento anual. Esa tasa, como es habitual en la economia argentina,
aproximadamente triplica a la variacion porcentual del Producto. Pese a ese acentuado
dinamismo de las importaciones, la economia mantiene un fuerte superavit comercial,
que el afio pasado superd los 12 mil millones de délares. Quizas ningun otro indicador
ponga mas en evidencia un rasgo muy significativo del actual cuadro
macroeconémico: la menor vulnerabilidad de la economia nacional ante cambios en
las condiciones de los mercados mundiales. Menos vulnerable en comparacion, por
ejemplo, con los afios noventa, década en que los afios con saldos excedentes en el

comercio fueron la excepcion, y coincidieron con periodos recesivos.

El actual superavit comercial tiene diversos determinantes, pero se origina
principalmente en un cambio significativo en el comportamiento de la economia que
se observa en la presente fase de crecimiento y que no es tan evidente en una
primera lectura de los datos. Dado que las compras de bienes al resto del mundo
vienen expandiéndose aceleradamente, acompafiando el incremento de los ingresos
de la poblacion, queda en cierta forma oculto el importante proceso de sustitucion de

importaciones por produccion interna que se ha venido desarrollando desde 2002.

Una prueba de esa sustitucion surge simplemente de comparar algunos datos
recientes con otros del pasado. Para ello consideramos, en primer lugar, las cifras
medidas a precios constantes de 1993, segin las Cuentas Nacionales. El Producto
total generado en el pais, que comenzd a recuperarse hacia mediados de 2002,
alcanzo recién en el primer trimestre de 2005 su nivel maximo anterior, que se habia
tocado en el segundo trimestre de 1998, inmediatamente antes de que la economia se
sumiera en la larga recesion de la fase final de la convertibilidad. Resulta ilustrativo
comparar ambos momentos: a igual nivel del Producto, las importaciones eran
alrededor de 20 por ciento mas bajas en 2005 que en el pico de 1998. En otros

términos, el cociente entre importaciones y Producto total (relacion que se denomina
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coeficiente de importaciones) declin6 de 13,92 a 10,88 por ciento entre ambos

periodos. Esta disminucién significa que la demanda global fue satisfecha en una
proporcién mayor por bienes producidos internamente y, en consecuencia, con trabajo

local.

A partir de esta base, a continuacion se analiza y se pone en evidencia la significaciéon
de ese cambio en el comportamiento de las importaciones mediante un razonamiento

un poco mas complejo, con la ayuda de los dos graficos que siguen.

Cociente entre las importaciones totales Balance comercial segun las Cuentas Nacionales
y el PIB, a precios de 1993, en porcentaje. aprecios constantes de 1993, en porcentaje del PIB.
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En la ilustracién de la izquierda se presenta el coeficiente de importaciones de la
Argentina. Como se acaba de indicar, ese dato resulta de las mediciones a precios
constantes. La linea continua muestra la evolucién observada de esa variable, que
tiene una nitida forma de V en la Ultima década: cae abruptamente durante la
recesion y se recupera acentuadamente a partir de 2002. La linea punteada presenta,
en cambio, la evolucion que las importaciones habrian tenido de mantenerse, en la
nueva etapa, el comportamiento que las caracteriz6 en la fase previa, antes de la

crisis.

Sin entrar en los detalles de la proyeccion de esa linea de puntos, cabe decir que las
importaciones en los afios noventa se explican sustancialmente como una funcion del
PIB. En concreto, y tal como se indicé al comienzo, evolucionan con el Producto en la

misma direccion, pero a un ritmo aproximadamente tres veces superior (es decir, con
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una elasticidad préxima a tres). En este periodo, las variaciones de corto plazo del tipo
de cambio real (pequefias de por si) no tienen efecto significativo sobre las variaciones
de las importaciones. Partiendo de esa determinacion de las importaciones por el
Producto, la linea punteada se obtuvo tomando como un dato el comportamiento del
PIB en los afios recientes, y considerando a ésta como la Unica variable explicativa de

las compras de bienes y servicios al resto del mundo.

Al actuar de este modo se replica, para la fase de expansion econémica que ain se
transita lo observado en los noventa o, si se prefiere, se actia como si otro gran
determinante potencial de las importaciones, el tipo de cambio, no hubiese variado
entre ambas etapas. Esto Ultimo se sefiala porque se puede mostrar que el
comportamiento de las compras de bienes al resto del mundo en esta Ultima fase
puede explicarse empiricamente como determinado también por el Producto, con una
elasticidad de aproximadamente tres, segin ya se sefiald, la que no cambia

significativamente entre las dos etapas que estamos considerando.

La distancia entre las dos curvas del grafico de la izquierda es una medida del ahorro
de importaciones producido por el cambio de régimen macroeconémico. Resulta
evidente que al hacer este ejercicio se emplea un razonamiento contrafactico. Es
altamente probable que, de no haberse producido la devaluacion y el cambio de
régimen de la primera mitad de 2002, el PIB no hubiese crecido a partir de entonces
al ritmo en que lo hizo y, en consecuencia, las importaciones tampoco lo habrian
hecho. De todos modos el ejercicio es vélido, si no para "medir" el efecto sustitucion
de importaciones, para sopesar el orden de magnitud del fendmeno. Es decir, para
comprender si se estd hablando de un impacto marginal o moderado o de gran
alcance del cambio de régimen macroeconémico sobre las importaciones. Cabe indicar
gue estamos extendiendo aqui el uso del término “sustitucion de importaciones", que
suele referirse a comparaciones entre momentos del tiempo, para emplearlo también
a la comparacion entre las importaciones observadas y las que cabe conjeturar que se

habrian producido en circunstancias diferentes o con comportamientos distintos.

Como muestra el gréfico de la izquierda, el coeficiente de importaciones, que
actualmente se encuentra entre 12 y 13 por ciento del PIB, rondaria el 18 por ciento si
el comportamiento de las compras de bienes al resto del mundo caracteristico de los

afios noventa se hubiese mantenido inalterado.
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El grafico de la derecha muestra el balance comercial que resultaria en ese mismo
caso, medido también segun las cuentas nacionales a precios constantes. Alli se
observa que, a precios de 1993, con el comportamiento de las importaciones
caracteristico de la fase anterior, se habria entrado en zona de déficit hace un par de
afos. Sin embargo, ahora, con otro régimen macroeconémico, todavia se transita en

la zona de superavit.

Esto es asi en las mediciones realizadas a precios constantes de 1993. Pero el analisis
gue se acaba de hacer puede trasladarse a las cifras medidas en doélares a precios
corrientes. Al hacerlo, cabe comenzar por constatar que la relacién de precios del
intercambio comercial de la Argentina es hoy mucho mas favorable que en aquel afio
(1993), por lo que el balance de comercio medido en dolares, a precios corrientes (es
decir, seglin se observa en el balance de pagos), es superavitario y muy significativo.

Medido también en dolares, a precios corrientes, el "ahorro de importaciones" habria
resultado de un calibre muy semejante en 2006, por ejemplo, a todo el superavit
comercial alcanzado en ese afio, nada menos. Y en la fase de pos-crisis tomada en su
conjunto, ese "ahorro" acumulado alcanzaria cifras comparables a toda la variacion de

reservas de divisas en poder del Banco Central.

En resumen, este ejercicio indica que la sustitucion de importaciones es, en esta etapa
expansiva, un fendémeno de gran magnitud, decisivo para comprender el
funcionamiento macroeconémico y las fuentes del superavit del comercio y de la
cuenta corriente del balance de pagos que la economia argentina muestra en el

presente.
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