Co0 . 23parte



BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

DIRECTORTIO
Presidente:
Dr. ADOLFO C. DIZ

Vicepresidenfe:

Dr. CHRISTIAN J. ZIMMERMANN

Vicepresidente 223

Calmte. Cont. (R.E.) ANDRES 0. COVAS

Diractores

Ing. CARLOS A. CANEDO PERO Cont. EGIDIOD TANNELLA

Cont. ALFREDG H. ESPOSITO Dr. JUAN M. OCAMPO

Lic. ENRIQUE E. FOLCINI Dr. FRANCISCO P. SOLDATI

Cont. RAUL A. FUENTES ROSST Cnel. de Int. (R.) HECTOR E. WALTER
Sindico:

Dr. FEHRNANDO GARCTA--OLAND

Cerente General:

De. PEDRD C. LOPEZ

Secretario del Directoric:

Sr. ANTONIO B. INGLESE




ANCC CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Comité

Editorial

Horacio A. Alonso

Ernesto Gaba

Secretaria

Isabel Wakoluk de Van Morlegan

diciembre 1978
No g8
22 parte

1SSN 0325 - 3937

ensayos
economicos



Para suscripciones, dirigirse a:

Bmco Central de la Repiiblica Argentina,
Departamento de Secretaria General,
Reconquista 266,

1001 Capital Federal - Argentina

Precio del nimern Suscripeidn (_4 niimeros)
drgentiga .....,.,. § 1.000.- S 4.000.-
Exterior ..,,...... u§s. 1.35 u$e.  5.-

ESTA PUBLICACION FIGURA INSCRIPTA EN LA DIRECCION MAGIGNAL DEL DERECHD
DE AUTOR BAJO EL H® 1.441.947. EXCEPTO EN LOS CASO3 EN QUE SE HAGA EX-
PRESA RESERVA DE DERECHDS, SE PERMITE LA REPROBUCCION DE L0S ARTICULOS
SIEMPRE QUE SE CITEN 5U AUTUR, EI NOMBHE DE LA REVISTA ¥ EL DE LA INS-

TITUCION e :




INDICE

UN MODELC PARA LA ADMINISTRACION DE RESERVAS INTERNA-
CIONALES, por ROLf R. Mantel ...veeeveeversnnseanvas 109

Introduccidn

Estructura temporal del problema

El modelo: restriceiones y objetivos

Solucidn del problema de programacidn bajo incer-
tidumbre en etapas miiltiples por medio del prin-
cipio de descomposicifn dual de Beale

Comportamiento del modelo bajo condiciones senci-
1las

Implementacidn

Apéndice sobre la estructura temporal del modela

PROTECCION NOMINAL Y EFECTIVA: IMPACTO DE LAS REFOR-
MAS ARANCELARIAS DURANTE 1976-1977, por Julio Nogués 147

Introduccidn

Cambios en la proteccidn lepgal a los productos
Cambios en la proteccidn a los insumos comerciali
zados -
Cambios en la proteccifn efectiva legal

Resumen y conclusiones

Apéndice A - Metodologia de las estimaciocnes

Apéndice B - Cuadros complementarios



Las opiniones expresadas en 2sta revista son de responsabilidad exclusiva
de fos autores y no representan necesariamente el eriterio de este Banco.

[ ——————



ENSAYOS ECONOMICOS
N2 8 - Diciembre 1978

UN MODELO
PARA LA ADMINISTRACION
DE RESERVAS INTERNACIONALES ©)

por Rolf R." Mantel*

0. INTRODUCCION

Uno de los problemas que se presentan aun Banco Cen
tral es el de la administracifn de sus reservas interna—-
cionales. El propdsito del presente trabajo es el de pro
porcionar algunas ideas al respecto, bajo el supuesto de
que el nivel de dichas reservas ya est3d determinado por
la politica econdmica. Con elloc el problema se reduce a
la determinacitn de las politicas de inversidn Gptimasen
activos internacionales, teniendo en cuenta que el cono-
cimiento del futuro es incierto, tanto desde el punto de
vista de los flujos netos de fondos a invertdir como de los
tipos de cambioc entonces en vigencia y los rendimientos
de las distintas clases de activos.

No es mucho lo escritc sobre el tema. Una buena vis
ta panordmica puede hallarse en el articulo de Chico Fardo
(1974). Los modelos alli enumerados, sin excepeidn, se re

(") Trabajo presentado en las Jornadas de Economin Monetaria y Sector Externo - 21 y 22 de setiem
bre de 1978, arganizadas por el Centro de Estudios Monetarios y Bancarios del Banco Central de la
Repiiblica Atgentina, (%) El autor es miembro de la Carrera del Investipador Cientifico del Con-
sejo Hacionsl de Investipaciones Cientificas y Técnicas. EI presente trobaje fue realizado mien—
tras era ragidente en el Centre de Estudios Monetarios y Bancarios del Ranco Central de la Repii-

blica Argentina.
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fieren a un problema relacionado con el nuestro, el de las
inversiones de los bancos comerciales. En el misme articu
lo se presenta un desarrollo histdrico de los modelos pa
ra el manejo &ptimo de tales actives. Cohen y Thore (1970)
proveen una muy interesante clasificacifn de las t&cnicas
que han sido exploradas hasta entonces para la solucidn
del problema; dicha clasificacifn se presenta a continua
cidn, con el agregado propio de los Giltimos dos puntos.

1. Enfoques basados en la teorfa de los inventarios y
la programacidn dinamica.

. Teoria Bayesiana y de decisiones secuenciales,

. Simulacidn.

. Programacifn con restricciones probabilisticas.

2
3
4. Programacidn bajo incertidumbre en dos etapas.
5
6. Programacidn cuadritica.

7

Teoria de la seleccidn de cartera. dé Markowitz
(1959), como en el modelo de Cheng (1962},

8. Programacidn bajo incertidumbre en etapas miiltiples,
utilizando el principio de descomposicidn primal de
Dantzig y Wolfe, como en el modelo de Bradley vy
Crane (1972). o

El modelo que se describird em el presente trabajo
introduce algunas caracterfisticas adicionales al mencio-
nado en {iltimo t&rmino en la lista anterior. Debe tener-
se en cuenta que los intereses de un Banco Central no coin
ciden con los de los bancos comerciales. 8i bien los tra
dicionales requisitos de liquidez, rendimiento y seguridad
de la inversidn siguen siendo vilidos, el orden de priorida
des no es el mismo, quedando el rendimiento relegado a Gl
timo t&rmino. Ademfs cobran importancia ciertas restric—
ciones de tipo politico, como son las de no operar en cier
tas plazas con determinadas instituciones, o de invertir
sumas prefijadas en activos especificos. Otras restric-
ciones que deben tenérse en cuenta son las de reciproci-
dad con ciertas instituciones con las que se mantienen
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vinculos méds estrechos. Finalmente, debe considerarse 1la
posibilidad de liquidacidn anticipada de algunos activos,
cuande ello resultare ventajoso.

1. ESTRUCTURA TEMPORAL DEL PROBLEMA

La naturaleza del problema corresponde auno de deci
si6n bajo incertidumbre en etapas miiltiples. Se supone que
el agente que debe tomar la decisifn -en este caso el Ban
co Central- actfia en el periodo presente, o periodo ini-
cial, designado en lo que sigue con el 9ndice t = 0. La
informacidn sobre la situacidén presente de los distintos
mercados estd disponible en el momento de tomar ia deci~
si6n, como asi tambi&n lo estd la cantidad de fondosa in
vertir v una deseripcidn de la composicitn de la cartera
de activos. El problema consiste en decidir cuiles de es
tos activos deben realizarse, qué otros y en qué cantida
des deben adguirirse, teniendo en cuenta los problemas de
liquidez que puedan presentarse en el futuroc, la sepuri-
dad que presenta la inversidn tanto desde el punta de vis
ta de la institucidn que la respalda como de las posibles
pérdidas de capital que puedan producirse, el rendimien-
to que se obtiene de la cartera, las relaciones de coope
racidn entre Bancos {entrales que imponen ciertas restric
ciones de reciprocidad, el riesgo inherente a la inver-
sién de grandes sumas en cierto tipo de monedas, de ins-
tituciones o clases de activos.

5i fuera conocido el detalle del flujo nmeto de divi
sas resultante de las cuentas internmacionales, de los ti
pos de cambio, de la estructura de las tasas de interés,
y otros pormenores en todos los periodes futures, el pro
blema que nos ocupa se reduciria al va suficientemente en
gorroso del encaje de los plazos en que se pueden reali-
zar los activos con los flujes de fondos disponibles, de
manera de maximizar el rendimiento de la cartera. Notese
que ya a esta altura se presenta una dificultad, pues el
problema no estd bien definido. Ello se debe a la imposi
bilidad de asignar un valor a una cartera de activos que
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todavia no ha sido liquidada. Sin embargo, una vez resucl
ta la eleccién de un objetivo apropiado, la solucifn del
problema puede ser determinada de manera rutinaria por al
guno de los m&todos usuales de programacién lineal.

Una salida a las dificultades que presenta la incer
tidumbre consiste justamente en plantear una estrategia
de inversidn determinada, para luego analizar sus conse-
cuencias bajo distintos supuestos alternativos sobre la
evolucidn futura de los mercados. El anilisis de varias
de tales estrategias y de sus efectos bajo distintas al-
ternativas es la técnica que se conoce con el nombre de
simulacidn. Esta t&cnica, bajo la forma de un juego inter
activo entre un operador que simula tomar las decisiones
y una. computadora que simula los eventos futuros, permi-
te alcanzar estrategias apropiadas sin nécesidad de recu
rrir al artificio siempre algo arbitrario de sustituir
las preferencias del responsable de la politica de inver
sidn por un objetivo finico como es el del valor esperado
de la cartera en el filtimo perfodo del horizonte de pla-
neacién, o como se sugiere mas adelante, por el valor de
dicha cartera en los casos mis desfavorables para el in-
VEersor.

Sin embargo debe reconocerse que el conocimiento que
se tiene del futuro es imperfecto, debido a la incerti-—
dumbre. Por lo tanto, actuar como si tal incertidumbre no
existiera, en kase a losvalores esperados de los pardme-
tros del sistema, puede inducir a serios errores de apre
ciacidn. Es sabido que no es suficiente descontar de los
rendimientos esperados una prima por el riesgo pues ello
llevaria a preferir la inversifn en activos cuyo rendi-
miento esperado es miximo. Una simple observacién de 1la
diversificacién de sus carteras en que incurren los gran
des’ inversores muestra que tal comportamiento dista mu-—
cho de ser tipico. "No deben colocarse todos los huevos
en una misma canasta’, como refiere el dicho popular. Por
supuesto, a esto se agrega el peligro de lailiquidez, al
haberse producido la necesidad de utilizacidn de reservas
en una medida que excede a lo esperado. :
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Una vez aceptada la existencia de incertidumbre, de
be reconocerse también la importancia del factor tiempo.
Al transcurrir un periodo adicional, el agente decisor ha
brd acumulado mids informacion., En particular se conocerin
las tasas de inter@s y los tipos de cambio del periodo pre
sente, que antes fuera un futurc desconoccido. En ese mo-
mento deberid tomarse una nueva decigidn, asignando los fon
dos nuevos méAs los de operaciones que han vencido, mis los
obtenidos de una eventual liquidacidn anticipada o venta
en mercados secundarios de activos. Es importante por lo
tanto que la cartera sea en todo momento suficientemente
flexible como para permitir reajustes posteriores de la
misma en base a una informacién mds completa. En otras pa
labras, la decisifn a tomarse en el per10d0 inicial debe
Considerar gue en etapas posteriores serd necesario to-
mar nuevas decisiones que por supuesto dependerén de las
decisiones previas. El resultado de la gestifn se evalua
rd al final de varios periodos, luego de toda una secuen
cia de tales decisiones.

Es usual graficar este proceso de decisiBn en etapas
miltiples mediante la utilizacidn de lo que se ha dado en
llamar drbeles de decisidn, Un ejemplo particular se pre
senta en el gradfico 1.

En cada uno de los vértices -puntos de los que par
ten las ramas del Arbol- se ha sefialado la decisidn que
corresponde tomar en dicho punto, indicdndola con x5. El1
indice s toma valores en el conjunto S de "estados de la
naturaleza', pues la decisidn depende del estado particu
lar en que se encuentra la informacifn de que dispone el
agente decisor. Cada elemento del espacio 5 es a su vez
un conjunto de indices Srs sres Sps donde por ejemplo sy

indica los eventos que ocurrirdn durante el primer perio
do, Sq los que ocurrirdn durante el segundo, y asi suce-

sivamente, NOtese que el niimero t de tales Indices iden~
tifica la etapa en que ocurre la decisidn. Por ello estos
indices identifican a la decisién tomada en cuanto a la
informacién disponible en el momento de decidir. En el
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ejemplo, una vez tomada la decisidn x5, la informacidn pos
terior indica al agente decisor si la nueva decisidn de-
be tomarse de acuerdo con los acontecimientos de la rama
que lleva a x! o a la rama que lleva a x2. En el segundo
caso, por ejemplo, una vez tomada la. decisifn xzseobtig

ne la informacifn que permite inferir si la nueva rama
1lleva a 21, %22, o x23. :

Como ya ha sido sefialado .antes, la evaluacidn de la
gestidn durante los periodos que finalizan con el horizen
te de planeamiento que designaremos con Ty queenel ejem
plo del gridfico 1 es igual a tres periodos, se realiza a
la finalizacidn de dicho horizonte, momento en el que se
poseerd toda la informacifn pertinente en cuantoala avo
lucién de precios y tasas relevantes, adem@s de las deci
siones que se hayan tomado en su momento. En otras pala-
bras, el agente decisor estari situado em uno de los vBr
tices finales del &rbol de decisidn, y desde el mismo ten
drd una visifn retrospectiva sobre todaslas ramas que con
ducen a dicho vértice final. Por ejemplo, si laevolucidn
del sistema hizo que el v&rtice final es el designado con
%222, 1a historia pasada del sistema indicari la ruta des
de la raiz x0, pasando por el primer vértice x2 v luego
por el x22 antes de llegar al final. En cada uno de esos’
vértices corresponde tomar una decisién en base al entor
no econdmico corriente y las decisiones previas,

Lamentablemente, en el momento de tomar cada una de
las decisiones intermedias, no se conoce cudl es la rama
por la que continuard la evolucida futura del sistema. De
este hecho surgen todas las dificultades asociadascon la
incertidumbre. Sin embargo, en muchos casos se dispone de
informacién suficiente, basada en la experiencia y obser
vacidn. de los eventos pasados, como para asignar unmayor
o menor grado de confianza a que los eventos se desarro-
llarin em uno u otro sentido. En el caso Gptimo desde el
punto de vista de la informacidn disponible para la toma
de decisiones, se dispondri de una evaluacidn numérica de
dicho grado de confianza, bajo la forma de una distribu-
cidn de probabilidades. En el grifico 1 se ha designado
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a cada una de las ramas del 3rbol de decisién con la pro
babilidad correspondiente. NStese que la notacidn se ha
elegido de manera que la rama que termina en el vértice
en que deberd tomarse la decisifn ¢S ha sido designada con
la probabilidad pS. Los axiomas usuales sobre las proba-
bilidades se suponen vidlidos, de modo que las suponemos
positivas -podemos desecharsinmayoresconsecuenciasevg&
tos virtualmente imposibles- y que la suma de las proba
bilidades asignadas a ramas que parten de un mismo veérti
ce es igual a la unidad. En el ejemplo, p2l+p22 + p23 =
= 1, y asi con todos los demis vértices.

La interpretacidn de estas probabilidades es la del
ejemplo siguiente. Nos encontramos en el vdrtice designa
do con x2; después de tomar la decisidn correspondiente,
observamos el desarrollo de los acontecimientos de la se
gunda etapa. Sabemos con certeza —puesto que conocemos la
distribuciﬁncorrespondiente—quelas;unbabilidadesasigng
das a las tres ramas siguientes son p2l, p22 y 423, res-
pectivamente. For lo tanto la probabilidad que nuestra ob
servacién nos lleve a la conclusidn de que la préxima de
cisidn a tomar es la correspondiente a uno de los verti-
ces x2] es p2i, e igual por lo tanto a la que correspon-—
deria si el mundo que nos rodea eligiera el estado en que
nos encontramos al azar, desinsaculande una bolilla con
el nimero j de una urna en gque las bolillas designadas con
el niimero i se encuentran en proporcidn a la probabilidad
pzi. Es necesario destacar que la distribucidn de proba-
bilidades depende del vértice desde el cual parten las
ramas correspondientes. Se trata por lo tanto de probabi
lidades condicionales. Si se desea por ejemplo conocer
cudl es la probabilidad de terminar en el vértice x222
serd necesario recorrer hacia la raiz x0 todas las ramas
que llevan a dicho vértice, multiplicando las probabili-
dades correspondientes, para asi obtener la probabilidad
total p2 . p22 | p222, que designaremos con q222. Formal
mente,

]

S1r s Se o psl psl’ 2 .. psl, s Sy




ADMINISTRACION DE RESERVAS INTERNACIONALES 117

para todos los valores de los subindices. Notese que es
fdcil determinar las probabilidades condicionales en ba-
se al conocimiento de las totales g8 correspondientes a
los vértices de la {iltima etapa. Las probabilidades tota
les de etapas anteriores se obtienen simplemente por me-
dio de sumas de las correspondientes a la etapa posterior;
luego pueden calcularse las probabilidades condicionales
dividiendo las totales de una etapa por las correspondien
tes de la etapa previa.

La existencia de un sistema bien definido de proba-
bilidades permite determinar la solucidn del problema de
inversidn mediante la maximizacidn de una funcidn objeti
vo que consiste en la ponderacidén de los resultados co-
rrespondientes a cada uno,de los vértices finales utili-
zando las probabilidades adecuadas. Este criterio es uti
lizado comiinmente en la teoria de los juegos de estrate-
gia y lleva el nombre de sus propugnadores, el ecriterio
de la utilidad esperada de Von Neumann y Morgenstern. EL
caso que nos ocupa es especial, en el sentido de gue des
de el punto de vista de la toma de decisiones para todo
un pais el problema de la inversidn de las reservas inter
nacionales es relativamente pequefo. Puede entonces acep
tarse como buena una aproximacidén lineal a la funcidn de
utilidad del Gobierno, de manera que es posible descen-
tralizar la decisidn sobre la administracidn de los acti
vos externos por medio de dicha aproximacidn lineal.

La ventaja de este procedimiento consiste en que po
demos reemplazar la funcibn de utilidad, en general des-
conocida o diffcil de estimar, por el criterio mi#s senci
110 del rendimiento nmeto de la cartera, medida por el £flu
jo descontado esperado neto que permite la misma para el
futuro. Como hemos supuesto que los flujos netos de fon-
dos provenientes de las cuentas externas estd determina-
do por la politica econdmica, este criterio es equivalen
te a la maximizacidn del valor esperado de la cartera al
final del horizonte econdmico. Como se trata delvalor en
un solo momento, no es necesario descontarlo -con lo que
se evita el problema dificil de fijar la tasa de descuen
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to apropiada, aunque subsiste la dificultad de evaluar la
cartera cuando &sta consiste, como es natural, de activos
atn sin liquidar-,debido a que el horizonte econdmico, £i
jado por comedidad en un nfimero de periodos razonable co
mo para permitir la solucidn del problema sin que ese cor
te arbitrario en el transcurso del tiempo afecte dema51a
do la solucidn, no determina el momento de liquidacidén de
la cartera que puede ser posterior.

Un caso opuesto al reci&n comentado, en que Se cono
ce la distribucidn de probabilidades de los eventos futu
ros, es el caso de ignorancia absoluta sobre cua1e511ann
do en que realmente vivimos -ignorancia, es decir, en cuan
to a cudles son las ramas del Arbol de dec1910ncpnahabra
que recorrer cuando llegue el momento-. Diversas son las
reglas de decisidn que han sido sugeridas para este caso.
Para una excelente revisién critica de las mismas se re—
comienda al lector el libro de Luce y Raiffa (1957). Aqui
nos centraremos en una de ellas, la conocida con el nom-
bre del principio del maximin. Se considera que este prin
cipio, extremadamente conservador, puede representar en
buena medida -aunque quizi de manera algo exagerada- el
comportamiento que tradicionalmente se 1mputa a un Banco
Central

Las reglas del juego usuales ex1gmndelosBancosCen-
trales extremada cautela, con mucho mayor énfasis en la
salvaguardia de la seguridad en la inversifn de los fon-
dos de propiedad de la comunidad que en el rendimiento,
si Este mo es absolutamente cilerto. El criterio del maxi
min considerz al "mundo" "naturaleza" como a un formi-
dable adversario cuya finica finalidad consiste en perju—
dicarnos lo mis posible. Por ello es necesario adoptar con
tra dicho adversario la estrategia Sptima bajo tales su-—
puestos; que consiste en maximizar el nivel de seguridad,
definido como 1a utilidad minima obtenible bajo cualquier
c1rcunstanc1a, por adversa que ella sea. En el caso que
aqui se presenta, por los comentarios que se han realiza
do para el caso en que se conocen las probabilidades co-
rrespondientes, esto requiere considerar el valor final
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de - la cartera en el {iltimo periodo del horizonte de pla-
neamiento.

Dicho valor adquirird un nivel determinado para ca-
da uno de los vértices finales del Arbol de decisidn co-
rrespondiente. Toda la atencifn se centrard en el vérti-
ce final en el que la cartera alcance su valor mis desfa
vorable, y la estrategia a seguir dispondrd lo necesario
para que dicho valor llegue a ser el mayor posible.

Finalmente, daremos un tercer criterio que permiti-
rd suavizar los efectos de estos dos extremos. Por un la
do, las probabilidades gque se asignar@n a las distintas
ramas del drbol de decisidn no serdn un dato absolutamen
te fidedigno -nos hallamos ante un caso de conocimiento
imperfecto de las probabilidades-. Por el otre, es poco
crefble una teoria de la conspiracidn internacional por
la cual el resto del mundo se empecina en tratar de que
nuestras reservas sean las menores posibles. Por ello, un
criterio que combine de alguna manera estas dos posicio-
nes extremas puede ser el adecuado. El que se propone en
el presente trabajo consiste en utilizar un conjunto de
probabilidades determinadas de la manera lo mis objetiva
posible, en especial analizando la experiencia anterior,
fijando un 1imite mAximo a las pérdidas que se estd dis-
puesto a soportar —equivalentemente, fijando un nivel de
seguridad minimo sobre los rendimientos que se desean al
canzar en todos los casos, ain a costa de la pérdida de
algunas oportunidades de realizar grandes beneficios-. En
otras palabras, en vez de maximizar el rendimiento mini-
mo, o de maximizar el rendimiento esperado, se maximiza
este iltimo sujeto a ciertas exigencias en cuanto al pri
mero.

2. EL MODELO: RESTRICCIONES Y OBJETIVOS

En la presente seccibn se dari una descripcion de las
variables del modelo y de las restricciones que las afec
tan. Utilizaremos distintos indices para distinguir en-
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tre ellas. En primer lugar, designaremos con el Indice
i=1, ..., I a los instrumentos o activos en los que se
invertiran las reservas internacionales, mientras que se
designard con el indice j = 1, ..., J a las diversas ing
tituciones responsablés de dichos instrumentos. Se supo-
ne que cada instrumento estard a cargo de una sola insti
tucifn, que podrid ofrecer mis de un instrumento. Esta re
lacidn se indica con conjuntos T. de instrumentos de 13
institucidn j. Tambiénserénecesariodistinguirlcsinstqg
mentes o activos de acuerdo con su fecha de compra o emisidn
t=1, ..., T, donde T es el horizonte econdmico del agente de
cisor. Finalmente, la estructura temporal bajo incertidum-
bre obliga a precisar el estado del mundo o de la naturaleza
en que se supone que se estd midiendo la variable correspon
diente. Como antes, este indice es uno de los elementos del
espacio S de estados. Con estas convenciones podemos de—
finir nuestras variables.

. - . - it
Las tenencias de activos se designarin con a; » que

significa la cantidad del activo materializado en el ins
trumento i, que fuera adquirido durante el periodo t, e
integra la cartera de activos en el estado s. Recuérdese
que la descripcifn del estado se refiere no sBlo a los
eventos que han ocurrido hasta el momento en que se lo
describe, sino implficitamente tambidn atl periodo o etapa
correspondiente, ya que dicho perfodo queda sefialado por
conocerse los eventos anteriores 'a &1 pero no los poste—
riores. lLa unidad de medida de los activos seri en todos
los casos la cantidad que puede ser adquirida en el momen
to de su adquisicidn con una unidad de la moneda que se
utilice como patrén de medida, de modo que por definicion
el precio de adquisieidn de cada activo es iguala la uni
dad. Esto es fdcil apreciarlo ern los casos de depdsitos,
Pero quizd nc tanto en el caso de bonos; en este GlEimo
caso habrd gue ajustar el rendimiento a esta unidad.

Nétese que el concepto recidn definido requiere que
si s = S1s <o S5y necesariamente se debe verificar que

t no exceda al valor de u; no estidn definidos activos en
cartera emitidos con posterioridad a su tenencia. Nitese
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. iu . . ..
tambi&n que a representa la tenencia de activos emiti-

dos durante el periodo a que se refiere el estado s; en
ptras palabras, nos hallamos frente a las adquisiciones
del periodo u.

. it
Las ventas de activos se representarén con vS , que

por lo tanto se debe interpretar como la cantidad del ac
tivo i adquirido en el periodo t que se realiza durante
el periodo correspondiente al estado s, siesquehanacae
cido los eventos que llevan a tal estado.

A fin de poder representar adecuadamente las ecuacio
nes de balance de los activos en cartera, necesitamos te
ner en cuenta que, dada la estructura temporal del proble
ma, no todos los estados del espacio S5 pueden darse en

forma independiente entre si. Dado un estas B=8y5 nny S

arbitrario, el mismo no pudo haber ocurrido si antes no
se hubiera producido el estade previo s'==sl, vees B qo

Diremes que el estado s es5 una continuacidn del estado s',
v representaremos dicha relacidn entre estados consecuti
vos en el tiempo con la fdrmula s C s'. Llamaremos a C
"relacidn de continuacion".

' Con este herramental podemos describir las ecuacio-
nes de balance de inventario para los activos. Estas son:

(1) a4+ v = a:E para s C s’

donde los indices toman todos los valores para los que
las variables estin definidas. Esta ecuacidn simplemente
enuncia la condicidn obvia de que las temencias de un ac
tivo al final de un periodo son las del anterior menos las
ventas del perfodo.

Los requisitos de liquidez implican que las compras
de activos no pueden exceder la entrada neta de fondos pa
ra invertir mids los ingresos por ventas, liquidaciones, y
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otros ingresos provenientes de la tenencia de activos.
Sea fS el flujo neto de fondos provenientes de las cuen-

tas internacionales en el estado s, medido en la moneda
de referencia -esta cantidad podr@ ser tanto positiva co
mo negativa, dependiendo el estado de los pagos 1nterna
cionales—~. Sean plt v rlt el precioc de venta asociado con

la venta v;t v la renta asociada con la tenencia de acti

VoS aét, respectivamente. Teniendo en cuenta la manera de

definir las unidades, estd claro que en la priActica estos
precics y rendimientos estardn normalizados en base al pre
cio de adquisicifén mis todos los gastos de adquisiciodn,
una vez que del precio de venta o rendimiento se haya de
ducido cualquier importe que lo reduzca, como ser impues
tos, comisiones, etc. Podemos indicar entonces las Tes—
tricciones de liquidez:

(2) f + E: rit alt + 2: plt vit 20
8 it &

5 1t S 5 =

vdlidas para todos los estados s del espacio 5, donde las
sumas se extienden por todos los periodos para los que las
variables han sido definidas -en el caso de las tenencias

incluye el perfodo corriente, pues se trata de las adqui

siciones, mientras que en el caso de las ventas no, ya que
no es de suponer que un activo se venda en el momento de
su emisifn-. Para comodidad en la expresidn de esta rela
cidn se ha definido rét = -1 cuando s = Sys -+» 5. es-
to significa que el "rendimiento'" -es decir costo- de las
"tenencias" -es decir adquisiciones- de activos origina-
dos en el periodo corriente es igual a una unidad moneta
ria negativa, que es el precio que por definicidn corres
ponde a tal operacion.

Es de notar que estas restricciones de liquidez obli
gardn a la realizacidn de algfin activo en el caso de que
el flujo neto de fondos a invertir sea negativo -es de-
cir, se trate de una demanda de divisas-—.

i
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Las restricciones de reciprocidad y riesgo imstitu-
cional imponen limites minimos y miximos a invertir enca
da una de las instituciones, aunque dichos limites pueden
ser cern e infinito respectivamente. Ello nos da, parala
reciprocidad, la cota minima:

(3) Z ait 2 mj

. 1=
1

vy para el riesgo institucional la cota maxima:
“ 2 it ]

En ambos casos la suma se extiende a los instrumen-
tos de la imstitucidn correspondiente, es decir, para i
en I..

]

Sea finalmente ws la valuacidn de las tenencias de

activos componentes de la cartera existente al final del
horizonte econdmico, valuacidn que suponemos definida pa
ra aquellos estados s en el conjunto de estados finales
ST con la propiedad que s = 813 <++s Spo

Dicha valuacifn en la prédctica podrd corresponder al
precio de mercado, si hay mercados secundarios para los
activos, al valor descontado a la tasa corriente de inte
rés por el periodo de inmovilizacidn restante, o al cos-
to -capitalizado o no- de la inversidn. 5i bien el valor
asignado a cada activo podrd ser mids o menos arbitrario,
la influencia en cambios en el mismo seri menor cuanto
mis alejado esté el periodo final del inicial. De todos
modos es posible determinar cuantitativamente el grado de
influencia de dichos cambios por medioc de un andlisis de
sensibilidad realizado con técnicas de programacidn para
métrica.



124 ROLF R. MANTEL

Las restricciones definidas por:

it it
>
(5) g w.o a2z zb_, para s en Se

donde la suma se extiende a todos los instrumentos iyto
dos los periodos t del horizonte econdmico, permiten la
aplicacidn del criterio del maximin si bS se interpreta

como el nivel relativo del valor de la cartera requerido
en el estado final s y z se determina por medio deun pro
‘ceso de maximizacifn. Por otra parte, si se fija el nivel
de z a priori, (5) representa la restriccién sobre el va
lor minimo que debe adoptar la cartera en cada situacidn.
El objetivoe a maximizar podria ser entonces el valor es-
perado de la cartera sujeto a la condicidn (5) a fin de
garantizar una cota a las pé&rdidas de capital. Dicho va-
lor esperado de la cartera consiste simplemente de la su
ma de los miembros izquierdos de la relacién (5) pondera
da por las probabilidades correspondientes, como en la de
finicidn siguiente:

) k=ZqS Z Wif: Lit

en la que nuevamente la suma se extiende a todos los ins
trumentos i, a todos los periodeos t, y ademds a todos laos
estados finales s en ST.

A fin de referirmos en los parrafos subsiguientes a
un caso concreto, nos limitaremos a deseribir la aplica-
‘cidn del criterio del maximin., El lector podri suplir fi
cilmente los detalles faltantes para incorporar la fun-
cidn objetivo (6) al andlisis.
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3. SOLUCION DEL PROBLEMA DE PROGRAMACION BA-
JO INCERTIDUMBRE EN ETAPAS MULTIPLES POR
MEDIO DEL PRINCIPIO DE DESCOMPOSICION DUAL
DE BEALE

Bradley y Crame (1972) han propuesto utilizar el prin
cipio de descomposicidén primal de Dantzig para resolver
su modele. En el caso de estos autores este método pare-
ce ser el mids natural, definiendo como subproblemas el con
junto de restricciones de inventarios (1) correspondien-
tes a un mismo instrumento emitido en un periodo determi
nado. Es posible resolver estos subproblemas facilmente
como ellos proponen para luego pasar a la solucidn del pro
blema central gque incluyelasrestantesrestricciones.Sin
embargo, en nuestro modelo esta via no estd abierta. la
dificultad la presentan las restricciones de reciprocidad
(3) v las de riesgo institueional (4) que hemos agregado
como asi también las de valor final minimo de la cartera
(5), aunque estas Gltimas serfan asimilables a las de flu-
jo (2) si se deseara mantener un esquema similar al de
Bradley y Crane (1972). Una salida al problema podria con
sistir en interpretarlo como uno de descomposicifn en tres
etapas, siendo la primera igual a la que proponen los au
tores mencionados. Los subproblemas correspondientes a ins
trumentos de una ipstitucidn determinada integrarian lue
go un problema de maximizacidn central para cada institu
eidn. La solucidn de esta segunda etapa seriaasu vez la
correspondiente a un subproblema del problema central fi
nal, es decir de la tercera etapa.

Sin embargo nos parece mas apropiado en esta caso ana
1izar el caso desde la @ptica de Beale (1963), como uno
de descomposicidén dual en varias etapas. $i se analizan
con cuidado las restricciones es posible detectar dichas
etapas, correspondientes a aquéllas en que el problema se
subdivide naturalmente debido al conocimiento imperfecto
del futuro. Cada una de estas etapas tiene la estructura
que presenta el problema cuya solucién describe Beale.
Trataremos de ver esto con mds claridad.

A fin de simplificar la notacidny hacer resaltar los
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rasgos esenciales de la estructura impuesta por la incer
tidumbre y el tiempo, resumiremos la informacidn que .de-
fine al sistema de la siguiente manera. Véase el apéndi-
ce sobre la estructura temporal del modelo para una expli
cacidn mis detallada.

En primer lugar, suprimiremos el indice i correspon
diente al instrumento; en su lugar, de ahora en adelante
interpretaremos a las variables v a los parimetros como
vectores de dimensidn igual al niimero de instrumentos, y
a los productos correspondientes como productos internos.
No habrd dificultad en interpretar las ecuaciones, ya que
su significado no varia. Del mismo modo eliminamos el sub
indice t correspondiente al periodo de origen del activo:
simplemente nos imaginamos a cada variable o pardmetro co
me un nuevo vector formado por la concatenacifn de los
vectores correspondientes a un estada determinado, colo-
cando uno a continuvacidn del otro siguiendo el orden na-
tural de los Indices. Con estas convenciones, el proble~
ma se puede resumir como sigue:

(P') maximizar z sujeto a

(1" Vg~ agr t Ma £ 0 paras Cs'; sen S
«{(2") ~P, Vg -r ag < fS para s en S
(3" - Es ag s__‘—ms para s en S
(4" E_ a £ u_ para s en S

(5"

LA as+bsz £ 0 para s en ST

y las usuales de nonegatividad de todag las variables.

En esta formulacidn del problema entran algunos con
ceptos nuevos que requieren aclaracidn, aunque el modelo
es el detallado en la seccifn anterior y aqui sdlo se de
sea enfatizar la estructura del mismo; en consecuencia no
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es necesario que el lector entre en detalles sobreel sig
nificado de las siguientes matrices, cuyalinica finalidad
es la de resumir los coeficientes del modelo. ’

La matriz M es la que reduce. las dimensiones del vec
tor a_ en las dimensiones necesarias para que sea confor

mable con los otros que aparecen en estas restricclones;
por ello dicha matriz tendri la forma M = (1,0), es de-
cir la matriz identidad con la nula, pues las adquisicio
nes de activos no deben aparecer del lado izquierdode la
relacitn (1') con signo positivo. La matriz E es la en-

cargada de clasificar y agregar los instrumentos emiti-
dos por cada institucidn, a fin de que dichos agregados
puedan ser comparados con los vectores m_ v uss cada uno

de tantos elementos como instituciones hay.

En forma afin m3s esquemdtica, el problema puede ser
escrito como:

(P") maximizar P xo sujeto a

b »C x,+A x parasCs'; senS§
s 5 '8 8 s

Un andlisis de la estructura del problema (P"),
teniendo en cuenta la forma de la relacifn de conti-
nuacidn C, permite presentar los coeficientes del sis-

tema en el diagrama del grifico 2. En 2l =e senalan con
una x en el lugar correspondiente los bloques de coefi-
cientes no nulos, dejando en blanco los lugares corres-—
pondientes a matrices nulas. Las columnas representan ca

da una un grupo de variables ~las xg del problema (P~

asociadas a uno de los estadosdelconjuntq.de estados 5.
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La primera matriz no nula en cada columna es la denomina
da AS en (P"); las demds corresponden a las C . A fin de

mostrar mejor la descomposicidn en subproblemas se han mar
cado algunas x de mids, de manera de completar encada ca
so la columna hasta que abarque los subproblemas que le
corresponden. A fin de concretar el ejemplo, la estructu
ra de los coeficientes del grafico 2 es la que. correspon
de al Arbol de decisidn del gréfico 1. El orden que se ha
elegido para las columnas es el natural, siguiendo prime
ro el orden de las distintas etapas y luego el descenden
te, seglin el &rbol del grafico 1.

Del prafico 2 surge claramente la posibilidad de des
componer el problema total en las distintas etapas La pri
mera etapa consiste en la eleccidn de %0 bajo el supues-—
to de que las siguientes decisiones son Sptimas. La co-
lumna 2 indica cudles son las filas del subproblema con-—
sistente en la eleccidn Sptima de la decisidn xl, supo-
niendo que las decisiones que le siguen serdn Optimas. Pue
de verse que la estructura de este subproblema, es decir
de las filas correspondientes del problema total, es si-
milar a la del problema original. Lo mismo es cierto pa-
ra cada uno de los subproblemas, que puede ser descompues
to a su vez en subproblemas de menor envergadura, hasta
llegar al final del arbol de decisibn, lugar en que los
subproblemas se han reducido a una sola "x" en el grafi-
co 2, de manera que s0lo es necesario calcular el dptimo
condicionado a la informacifn que define al estado de la
naturaleza correspondiente, tomando a las decisiones X,
anteriores como pardmetros.

De esta explicacidn surge de inmediato la ventaja que
proporciona unmétodo como el de Beale (1963). 5ibien alli
se describe el caso deuna sola etapa en la descomposicidn
dual del problema es posible continuar el proceso de descom
posicidn con cada uno de los subproblemas de la primeraeta
pa de la misma manera. Consideramos que este proceso es el
mAs apropiado para nuestro caso, per dos motivos.

En primer lugar, la solucién de un problema de la
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magnitud del propuesto, podria llegar a ser extremadamen
te costosa en t@rminos de tiempo y capacidad de computa-
cidn si se intentara aplicar directamente el m&todo Sim-—
plex de programacidn lineal. Esto ya ha sido sefialado por
‘Bradley y Crane para un modelo mas sencillo, motive por
el cual optaron por el método de descomposicidn primal de
Dantzig y Wolfe. Por las mismas razones, es decir por la
magnitud del problema y la estructura especial que lo per
mite, es conveniente emplear un método que considere ex-
plicitamente la estructura del problema, aprovechindola
para mejorar el método de solucidn reemplazandc una gran
cantidad de cdlculos sencillos por una cantidad aprecia-
blemente menor, aunque ello signifique un algorltmo bas-
tante m3s complejo.

~ En segundo lugar, una vez aceptada la necesidad de
emplear algln método de descomposicifn, laestructura del
problema difiere del de Bradley y Crane. Por lo visto en
el grifico 2, la forma del &rbol de decisifn proporciona
una particidn del problema en subproblemas si en vez de
observar el problema (P") original, observamos su dual.
Esta observacidn de inmediato nospermitiria utilizar el
método de descomposicidn primal de Dantzig, si lo aplica
mos al problema dual al anterior, y al final del cdlculo
transformamos la solucidn del dual a la del primal utili
zando los teoremas propios de la teoria de la dualidad de
programacidn lineal. Sin embargo este procedimiento, si
bien bastante directo, implica que el algoritmo de solu-
cidn procederid por pasos intermedios que corresponden a
estrategias de inversidn que no satisfacen las restriccio
nes del problema orlglnal excepto la Gltima, correspon-
diénte a la solucifn dptima. Esto, desde el punto de vis
ta practico, es una gran desventaja, pues significa que
no se disponen de estrategias alternativas cercanas a la
dptima; a veces puede ser deseable conocer estas alterna
tivas, pues pueden ser preferibles a las Sptimas. Tod01q9
delo es una aproximacidn a la realidad, v no siempre es
posible considerar todas las restricciones en forma ex-
plicita y cuantificada. Por tal motivo una exploracidn de
estrategias cercanas a la fHptima puede llegar a determi-
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nar una que sea preferible a la elegida por elmodelo. Es
tas consideraciones nos llevan a preferir un algoritmo
que actfie directamente sobre el problema original -de ma
nera que los pasos intermedios del algoritmo proporcionen
una secuencia de estrategia factibles- es decir, um algo
ritmo primal. Afortunadamente el algoritmo de Beale es
uno de esta naturaleza, de modo que su utilizacidn permi
tir3d disponer de una secuencia de estrategias de inver-
sidn con valor minimo de la cartera -—o valor esperado de
1a cartera, segin sea el objetivo que se persiga— crecien
te. :

4. COMPORTAMIENTO DEL MODELO BAJO CONDICIO-
NES SENCILLAS

En la presente seccifn analizaremos el comportamien
to del modelo bajo supuestos sencilles, a fin de obser-—
var si el mismo parece ser razonable, y al mismo tiempo
mostrar que se trata de un esquema internamente consis—
tente.

Esta primera aproximacion la efectuaremos suponien-
do que las expectativas sobre los rendimientos de los ac
tivos son ciertas y estacionarias. En otras palabras, su
pondremos que toda oportunidad de inversidn que rige en
el presente existird también en cada uno de los periodos
futuros, y que todos los precios, tasa de interés, comi-
siones, gastos, impuestos, etc. son perfectamente conoci
dos v no se encuentran sujetos a modificacidn alguna.

En primer lugar supondremos que también el flujo ne
to de fondos a invertir es cierto, de modo que se conoce
de antemano el nivel exacto que tendrin las reservas in-
ternacionales a invertir en cada momento. El caso‘més sen
cillo es aquél en que bajo estas condiciones no hay res-—
tricciones de reciprocidad ni limitacidn alguna en cuan-
to al monto mAximo a invertir em un activo determinado.

La situacidn descripta en el pdrrafo anterior se ha



132 ROLF R. MANTEL

detallado en el grafico 3. Sea Rt el nivel de reservas acu
muladas, es decir, la suma de los flujos ft de periodos

anteriores. En el grifico se ha representado la situacifn
entre el periodo inicial 0 y el final T, representando es
te Gltimo el horizonte econdmico. Como nos hallamos en
una situacidn de conocimiento perfecto del futuro, la ini
ca informacidn que nos proporciona el estado de 1a natu-
raleza en que nos hallamos es el perfodo a que se refie-
ren las variables y los parZmetros; eneste caso, por ejem
Plo, el flujo neto de divisas f correspondiente al pe-

riodo t es el mismo concepto que el definido anteriormen
te como f o dependiendo del estado s, si dlcho estado co
rresponde al finico -en este caso- estado S5 +ees st.

En el grafico, el eje horizontal representa los pe-
ricdos t mientras que el vertical el nivel de reservas R

correspondiente. Los niveles de reservas se han graflcaw
do bajo la forma de un histograma delimitado por los tra
zos superiores del grafico. Por el momento.deben ignorar
se los tres trazos horizontales en el interior del histo
grama.

Es bastante obvio que la solucifn del modelo bajo
las circunstancias descriptas es bastante sencilla, pues
consiste simplemente en invertir en los activos de rendi
miento mAximo de una manera consistente con las restrlc—
ciones de inventario (1) v de liquidez (2). Normalizando
el rendimiento de los distintos activos, en el sentido de
que dicho rendimiento se halle referido a un mismo perio
do ¥y a una misma moneda, es posible ordenarlos por dicha
magnitud. Bajo circunstancias normales es de esperar que
dichog rendimientos se encuentren asociados positivamen-
te con el plazo de la inversitn; esto es lo que supondre
mos aqui, al menos para los rendimientos mis altos para
cada plazo, ya que esto es consistente con el supuesto de
estacionariedad usiempre es posible dividir una inversion
a largo plazo en varias a plazos mis cortos sidichos ren
dimientos fueran mejores, de modo que esta situacidn no
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se dard en la prictica debido al arbitraje que se produ-
c¢irfa-. Una vez determinada la méjor inversidn para cada
plazo, es posible asignar el mayor monto posible a cada
unc de los plazos -aqui el supuesto.de que la curva de

‘rendimientos ("yield curve") es creciente es crucial-.

El algoritmo para la determinacidn de los montos a
dedicar a cada uno de los plazos es el siguiente. Sea

St = min {R [/ t' £ t} el nivel minimo de reservas alcan

zado hasta el periodo t. Este nivel se ha sefialado en el
grifico, y nos proporciona un segundo histograma conteni
do en el anterior, coincidiendo con &1 excepto en los pe
riodos en que se han marcado los tres trazos horizonta-
les. Dicho nivel minimo de reservas es por supuesto de-
creciente, como puede apreciarse en el grafico, v es el
que determina la estructura de plazos de la carterade ac
tivos,

Definase tD = 0, y luego en forma recursiva, conoci :
do tj’ definase a tj+1 como el primer periodo posteriora
tj con un nivel de reservas minimo menor. Mis formalmen-
te, S <5 ., mientras que S 2s para t <:t.,.. Los

t. . : t t. i+l
j+i i - h| .
periodos especiales tj en que St‘sufre una reduccidn han

sido indicados a leo largo del eje horizontal del gréfico..
El monto a invertir a un plazo de tJ perlodos serd eviden

temente la dlferenc1a St - St“;

-1 5

Por supuesto que si el modelo se emplea enuna situa
cidn en que ya hay activos en cartera en el momentoc de efec
tuar el andlisis, habrd que descontar las inversiones ya
realizadas con anterioridad del monto inicial de reser-
vas, agregando al flujo neto de divisas los ingresos de-
bidos a cobros en concepto de intereses o reintegrodeca
pitales. Esto no modifica la esencia del problema, y 1la
solucidn procede de la misma manera. '
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Ya la congideracidn de las restricciomes (3) v (4),
de reciprocidad y de riesgo institucional respectivamen-
te, complican el cuadro alin antes de tener en cuenta la
incertidumbre.

El primer problema es el de consistencia. 5i las exi
gencias de reciprocidad exceden la disponibilidad de re-
servas a invertir, o si por el contrario los deseos de sg
guridad imponen que no todas las reservas se inviertan,
sera necesario revisar las restricciones mencionadas. Por
lo tanto supondremos que ello no ocurre,y que las restriccio
nes son consistentes entre si.

Aun resuelto el problema de la consistencia, pueden
surgir dificultades. Es imaginable que el algoritmo desa
rrollado anteriormente produzea una solucibn que satisfa
ga las demds restricciones, perc ello no es probable es—
pecialmente en este caso en que la ausencia de dincerti-
dumbre induce a invertir lo wds posible en un solo ins-
trumento para cada plazo. En caso contrario sera necesa-
rio modificar el algoritmo para tomar en cuenta explici-
tamente estas restricciones.

Una manera de hacerle sin perder mucho de la simpli
cidad del procedimiento propuesto es invertir a los pla-
zos mAximos en aquellas instituciones con quienes mante-
nemos relaciones especiales, en los instrumentos que pro-
porcionen el mayor rendimiento posible, y en los montos
necesarios para cumplir con los compromisos. Estonos pro
porciona un instrumento para cada una de tales institucio
nes. Estos montos deber@n luego ser deducidos de Rt’ el

total de reservas a invertir; nGtese que debido al supues
to de consistencia esto siempre serd posible. En.caso con
trario, tendremos la indicacidn de que la condicidnde con
sistencia no se cumple, y deberemos por lo tanto revisar
nuestros compromisos de reciprocidad.

El resto de las reservas se tratard como antes, or-
denando los activos de acuerdo con sus rendimientos, y asig
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nédndolos a los distintos plazos, mientras esto no afecte
la seguridad de la inversidn de acuerdo con las restric-
ciones de riesgo institucional. En caso contrario la so-
lucidn en general no serd tan sencilla, como puede verse
del siguiente ejemplo. Considérese el caso en quedos ins
tituciones ofrezcan pagar de acuerde con la sigulente ta
bla de rendimientos: :

Institucidn

Plazo I I
30 dias 5 2
60 dias 12 10

Las tasas son porcentuales, y se refieren al rendi-
miento correspondiente al tiempe indicado.

Supbngase que se dispone de doscientas unidades mo-
nefarias a invertir, ciem a 60 dias y otras cien a 30
dias. Ademfs la politica de inversidn exige que no se in
vierta mis de cien unidades en la institucidn T por los
riesgos que supone la inversi@n, a pesar de ser mis pro-
vechosa. En tales circunstancias, hay dos posibilidades.
Una consiste en depositar a 30 dfas en 1a instirucitn T
y a 60 dias en la institucidn II, com un beneficio total
de 15; la otra consiste en depositar a mayor plazo en la
ingtitucidn I y menor en 1a II, con un beneficio total de
14. Notese que el rendimiento en 60 dfas de las cdloca-
ciones a plazo mis corto son del 10,25 y 4,04 por ciento,
respectivamente. Por lo tanto, asignando los importes si
guiendo el orden de prioridad sugerido por el rendimien-~
to hasta completar el total que ze desea asignar "a cada
institucidn llevaria a la segunda solucidn, evidentemen-
te inferior a la primera. Por esta razén, la introduc-
cin de estas restricciones obliga a resolver el modelo
por medios mis complicados, en este caso el métrodo Sim-
Plex de programaciGn lineal o algfin algoritmo especifica
mente disenado al efecto que. sea mis eficiente.
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La consideracidn explicita de la incertidumbre por
supuesto no simplifica el cuadro. S8lo es posible volver
al algoritmo sencillo dado a prinecipios de la seccifn en
el caso en que {inicamente rigen las restricciones de in-
ventarios y liquidez, y si se hace el supuesto adicional
de que no hay mercados secundarios. En este caso, la so-
1ucifn es casi idéntica a la anterior, excepto que ahora
en lugar de considerar los niveles de reservas —quemno es
t4n definidos sin indicacidn del estado de la naturaleza
que corresponde- se consideran en cada periodo los nive-
les mds bajos consistentes con la marcha previa de los
acontecimientos. En otras palabras, en cada periodo se su
pone que ocurrird el flujo neto de divisas mds bajo posi
ble, de modo de estudiar sblo el caso mas desfavorable.
El alporitmo se aplica entonces de la misma manera, con
esta nueva definicidn de nivel de reservas. Por supuesto,
esta estrategia dard en todos los casos un minimo que de
be ser superado por cualquier otra estrategia que consi-
dere también la posibilidad de operar en mercados secun-
darios, de manera de liquidar anticipadamente algunas ope
raciones para afrontar una salida mo tipica de divisas.

En todos los otros casos Ao NOS queda mis que operar
el modelo en su totalidad. La interdependencia entre las
distintas restricciones no permitirdn una solucitn tan sim
ple como la aqui presentada al solo efecto de dar una idea
del funcionamiento del modelo.

5. IMPLEMENTACION

El problema del cdlculo de una estrategia de inver-
sién Gptima es de magnitud considerable, como puede apre
ciarse de inmediato si se considera el ntmero de varia-
bles que supone predecir las cantidades de activos que po
tencialmente pueden integrar la cartera en cada wuna de
las eventualidades futuras que uno pueda imaginar. Multi
plicando los numeros correspondientes a las distintas cla
ses de instrumentos, por el nimero medio de instituciones
en cada plaza, por el ntmero de &stas, v multiplicando el
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resultado por el nimero de periodos, ya se llegaacifras
considerables sin haber introducido afin la incertidumbre.
Debe tenerse en cuenta el detalle que requiereun plan de
inversidn; como hay que decidir tambi&n los plazos para
ciertos instrumentos, esto cbliga a tomar en cuenta un ni
merc muy grande de ellos, pues para el modelo instrumen—
tos emitidos a plazos distintos son diferentes si los ren
dimientos o preciocs lo son.

Por lo antedicho se ha previsto 1la implementacidn
del modelo en varias etapas.

La primera consiste en la recoleccidn de la informa
cidn histdrica seobre los activos en que se han invertido
las reservas, de manera de ser facilmente accesible para
su utilizacidn en el modelo, ya que las restricciones de
ligquidez requieren conocer los montos a reinvertir prove
nientes de vencimientos o ventas de activos. Se trata de
un problema puramente contable, pero requiere que dicha
informacifn se mantenga al dia,

La segunda consiste en la ampliacién de esta infor-
macidn completdndola con una estimacidn de las reservas
a invertir resultantes de las cuentas externas. En asta
etapa sdlo se analizarin los efectos de una proyeccidn
puntual del balance de pagos, que a los efectos de garan
tizar la liquidez serd una proyeccidn de minima, en el sen
tido del flujo neto de reservas. En etapas posteriores,
cuando se tomen en cuenta distintas eventualidades en ca
da periodo, se necesitard una distribucidn de probabili-
dades.

La tercera etapa consiste en el encaje de plazos, Es
to ya representa el hallar una solucifn factible a las
restricciones del modelo, aunque todavia bajo el supues—
to sencillo de que hay certeza, por lo menos en el senti
do de que hay que proveer a la liquidez en la peor de las
alternativas imaginables, basada en una estimacidn pesi-—
mista del balance de pagos, con el miximo drenaje de re-
servas y los peores precios para la realizacifn de 1los
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activos, con predicciones también pesimistas sobre la mar
cha de los tipos de cambioc. Estas predicciones estarfnba
sadas en las opiniones de expertos en el campo.

lLa cuarta etapa consistird en una simulacifin basada
en las ecuaciones del modelo, utilizando para ello estra
tegias de inversidn propuestas por les distintos intere-
sados en la materia. Esta simulaci®dn permitird hacer un
andlisis de sensibilidad del modelo frente a cambios en
los distintos parimetros, a los efectos de la etapa 81—
guiente. La simulacidn de estrategias .determinadas es ya
un paso decisivo en la direccidn de la determinacibn Bp-
tima de estrategias; es quizd un proceso demasilado lento
para el modelo en toda su complejidad. Shlo por ello se
justifica el cdlculo de la estrategia pptima, pues la si
mulacidn es una herramienta excelente para permitir que
los analistas encargados de operar el modelo adquieran un
conocimiento a fondo del comportamiento del mismo. Inclu
so se puede utilizar el modelo para el entrenamiento del
personal dedicado a la tarea de seleccidn de estrategias
de inversidn. '

La quinta etapa consistird en un andlisis mids deta- .
llado de las proyeccionés necesarias para el pleno fun-—
cionamiento del modelo teniendo en cuenta el conocimien—
to imperfecto del futurc. Ello requerird la confeccidn de
modelos para los distintos mercados financieros, a fin de
proyectar tipos de cambios, impuestos, intereses, rendi-
mientos, etc., con particular gnfasiz en la estructura de
los rendimientos en relacidon a los plazos ("yield curve').
En esta etapa la posibilidad de simular los efectos de las
estrategias de inversidn sohre los resultados esperados
serd invaluable, al permitir seflalar cudles son los parid
metros que mis afectan a la solucidn del sistemapara asi
indicar las dreas en que es mis beneficioso concentrar les
recursos escasos dedicados a la investigacidn.

lLa sexta etapa es Finalmente aquella en que se po-
" dri determinar la solucidn completa del modelo, teniendo
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para ello una informacidn completa sobre la marcha futu-
ra de los acontecimientds junto con su verosimilitud.

Por supuesto que lo antedicho no agota el problema
de la inversidn en activos. Quizd estudios posteriores per
mitan integrar la inversidn en activos con el problema de
la determipacidn Sptima del nivel de las reservas inter-
naciocnales, que aqui se supone resulta de la politica eco
némica. Quizd tambign sea posible integrar el modelo con
uno completo sobre la marcha de la economfa, a fin de po~
der contar con proyecciones del balance de pagos que re-
flejen la politica econdmica en su totalidad. Pero esto
deberd esperar a la solucidn previa del problema de in-
versidn en activos internacionales; el camino a recorrer
hasta alli ya es suficientemente largo.

Nada se ha dicho alin sobre la longitud de los perio
dos a considerar por el modelo. Idealmente podria pensar
se que periodos diarios serian los mis deseables. Sin em
barge la proliferacidn de varilables seria prohibitiva, aun
que se adopte un horizonte econdmico de solo un afio. Por
lo tanto se sugiere adoptar una aproximacidn viable, co-
mo ser la eleccitn de un primer periodo igual a una sema
na, finalizando los siguientes a 1, 2, 3, 6 v 12 meses
del momento inicial, con el que asi totalizaremos 7 eta—
pas de decisidn, teniendp en cuenta los plazos mis rele-
vantes. Para el muy corto plazo habri que fijar montos
adicionales a mantener en forma mis liquida para atender
a las variaciones diarias en el flujo de fondos. En una
etapa posterior, si la experiencia computacional del mo-
delo llegare a indicar que una operacidn diaria del mis-
mo es posible, podrdn incluirse periodos mids cortos. Un
problema de la decisitn bajo incertidumbre presenta difi
cultades debido a que si bien en el momento presente se
calcula la decisi6n Gptima a aplicar en el mismo periodo
calculando una estrategia a seguir en cadauna de las even
tualidades en cada uno de los periodos futures, s6lo 1la
decisifn presente llega a aplicarse. La naturaleza misma
de la incertidumbre en cuanto al futuro exige que el plan
para hoy calculade ayer ya no es relevante hoy, puesto que
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ayer no se disponia de la informacidn que se posee hoy.
Por ello, si bien cada dia, o cada semana, Se calcula un
plan &ptimo para todo el horizonte, en cada caso sblolle
ga a aplicarse la parte del plan de inversidn que se re
fiere al primer periodo. Esto hace que quizd una opera-
cidn diaria no sea posible, pero sbdlo la experiencia po-
drd indicar con mds precisibn las limitaciones del mode-
lo.
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APENDICE SOBRE LA ESTRUCTURA TEMPORAL DEL
MODELO

Como ha sido indicado en el texteo, lasvariables del
modelo 1llevan una designacidn que consiste en un elemen—
to 5 del conjunto S de "estados de la naturaleza" o "eg-
tados del mundo". Al1l1 la interpretacidn que se ha dado
para cada elemento del espacioc S es elde1ﬂ1vectors==sl,

ceea B indicando cuil es la rama Sj del arbol de deci-

5idn que corresponde a la etapa 7.

S5i bien tal descripcidn de los eventos es suficien-
te para los fines del texto, no es adecuada cuando se de
sea 1mplementar un modelo de esta maturaleza. En tal ca-—
g0 es mAs natural designar a las variables con un solo in
dice correlativo, de manera que el conjuntoc de estados
ahora es el de los nlmeros naturales 1, 2, 3, ..., # 8§,
donde el simbolo "#" debe leerse ''niimero de elementos de''.

Para lograr una designacifn como la detallada, vol-
vamos al grdfico 1 y numeremos en forma correlativa to-
dos los vértices, comenzando por la izquierda y despla-
zdndonos hacia la derecha y arriba, o bien hacia abajo.
De tal manera asignaremos los niimeros naturales en su or

2
den natural a los vertlcas XO, xl, xz, xll, xlz, XZI 2,
23 111 112 113 121 122 211 212 311
¥ 7, X , X , X , X sy X y X , X s X .
22 23 ) - .
X 2, ¥ 'l, xzj?, 3233 en el orden seialado. Si n_ es el

niimero asignado al estade s, como es posible determinar—
lo conociendo dicho estado?

Para determinar n es necesario conocer cudhtas ra-—

mas se originan en cada vértice. SupBngase que esta infor
macidn estd contenida en el vector e cuyos elementos indican
en el orden indicado precedentemente el nimero de ramas o avel
tos emergentes de cada vértice. Enel grdfico 1 se tendrie =(2,
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2, 3, 3, 2, 2, 2, 3,). Sea £ un vector definido en base
a las sumas parciales de los elementos de e como sigue:

Para nuestro ejemplo del griafico 1 tendremosf = (1,
3, 5, 8, 11, 13, 15, 17, 20).

Entonces, si s = Sis =ees Sp» se puede calcular n

iterativamente.

ni =1
n2 = Sl + fn1
-n3 = s2 + fn2
= +
ns St fnt

La recuperacidn del vector s = 8 ceny st,partien—

1’
do del niimero n_ es también sencilla, siempre gque la co-
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dificacidn haya sido correctamente realizada, es decir,
siempre que en la secuencia para el cidlculo de n, Tecién

presentada se cumpla siempre la desigualdadn, éfn

+1 + 17
J J

Estd claro que en tal caso es posible determinar los
elementos de s recursivamente en base a las siguientes re
laciones:

- <

nt es la solucifn n de fn < nS = fn+1
. P

nt__1 e3 la solucifn n de fn <mn = fn+1
- . ’ <

n, es la solucidn n de fn < n3 = fn+l

n, = 1 satisface 1as relaciones f1 < n, bt f2'

Una vez conocida la secuencia de las n; es facil de
terminar los valores de los elementos de s por diferen—
cia, de la férmula Sj = nj+l - fn. para todo j, donde se
supone que n_ = LR El lector podri seguir estos cdleu

los méAs ficilmente con un ejemplo numérico, basado en el
ejemplo del grifico 1. Supbngase que se desea codificar
el estado s = (2, 2, 2). La secuencia de las 1'1.j estard da

=7, 2+ £, =

da por el vector n = (1, 2 + fl =3, 2 + f3 7

= 17), de manera que n_ = 17.
La decodificacidn procede a la inversa. Partiendo de
= i = é Y =
n_ = 17, se obtiene o 7 por ser f7 < 17 f8’ n__q 3
< < . = ] < =
por ser f3 7 £ f4, n__, 1 por ser f1 3z f2. Esto

nos indica que t-2 = 1, oseat =3, yg= (3, 7, 17) -
(1, 5, 15) = (2, 2, 2).
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PROTECCION NOMINAL Y EFECTIVA:
IMPACTO DE LAS REFORMAS
ARANCELARIAS DURANTE 1976-1977 ©

por Julio Nogués*

I - INTRODUCCION

Durante los afios 1976 vy 1977, la estructura arance-
laria argentina se modificd en forma importante. En no-
viembre de 1976, el Decreto N2 3.008 redujo las tarifas
legales a lo largo de toda la Nomenclatura Arancelaria de
Importaciones (NADI). Durante 1977 esta politica conti-
nud, principalmente en el segundo semestre del aho. Estas
filtimas reformas no solo redujeren aranceles sino que tam
hién eliminaron algunas restricciones cuantitativas.

Fn este trabajo estamos interesados fundamentalmen-
te en cuantificar la importancia de las reducciones avan
celarias legales ocurridas durante el periodoc comprendi-
do entre octubre de 1976 y diciembre de 1977.

Nuestro trabajo es fundamentalmente descriptivo vy
cuantitativo, circunscribiéndose aun anflisis parcial de

{%) Trabajo presentade en las Jornadas de Economis Monatzria y Sector Externo -2t y 22 de setiem
bre de 1978« arpanizadas por el Centro de Estudios Menetarios y Bancarios del Banco Central dala
Repiiblica Argentina. El autor angradece los comentarios afectuadas por el Lic. JosE Luis Machinea
¥ el Dr. Arturo Meyer a una primera versifn del trabajo, como tamhién los tealizados par los Dres.
Juan Carlos De Pablo y Horacio Arce, quienes actuaron como comentaristzs en las Jotnadas. La Lic.
Haria R.C. de Argafiaraz y el Sr. Carlos Sandez tuvieron participacidn en los cdmputos.

(*) Centro de Estudios Honetarime y Bancarios.
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la tarifa argentina. Nos centramos principalmente, en ana
lizar los cambios de magnitud y dispersién intrasectorial
de la tarifa legal y efectiva legal. Esta Gltima, como se
sabe, es un indicador estf@tico de la magnitud de los in-
centivos otorgados por la estructura tarifaria a los di-
versos procesos productivos.

Para cuantificar nuestros indicadores utilizamos una
misma base de datos y una misma metodologia para los dos
periodos de tiempo analizados, es decir octubre de 1976
y diciembre de 1977. Ellos se presentan en el Ap&ndice A.
La base de datos es similar a la utilizada por el Dr. Ju
lio Berlinski en su trabajo "La proteccidn arancelaria de
dactividades seleccionadas de la industria manufacturera
argentina" /2/. La metodologia de cdlculo se diferencia
bidsicamente por el hecho de que nosotros utilizamos la ta
rifa legal, mientras que en el trabajo mencionado se rea
lizan estimaciones de la tarifa nominal implicita a tra-
vés de una medicidn de la diferencial de precios local en
relacidn con los internacionales. Una comparacidn de la
estructura de tarifas legales con las nominales nos per-
mite una medicidn aproximada de la magnitud en la discre
pancia entre estas estructuras.

En nuestro trabajo son usados en forma indistinta
los te&rminos tarifa, proteccidn y arancel. Para aclarar
la exposicidn, el lector debe 1nterpretar, que cuando es
tas palabras vienen seguidas por el t&rmino nominal nos
estamos refiriendc a estimaciones basadas en comparacio-
nes internacionales de preciocs. Por el contrario, si vie
nen seguidas por el té&rmino legal nos estamos refiriendo
a lo que estd legislado. 1/

Los estimadores que se muestran en el texto se pre-
sentan de acuerdo con tres digitos de la Clasificacidn In
ternacional Industrial Uniforme Revisidn 2 (CIIU R2). Los
datos desagregados correspondientes a una muestra de cua
renta sectores industriales a cinco digitos de la CIIU se
presentan en el Apéndice B. En el Apéndice A se presentan
los aspectos salientes de la base de datos y metodelogia
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de cdlculo. Fundamentalmente, se describen las funciones
de produccidn y la metodologia para la estimacién de las
tasas de proteccién efectiva. También mostramos la forma
en que hemos estimado las tasas de proteccién a los insu
mos tanto nacionales como importados, que entran en la
muestra de industrias que analizamos; se describe el tra
tamiento de un conjunto de impuestos especificos a la im
portacidn de algunos bienes, que desempeiian un papel pro
tectivo similar al de la tarifa, y se presenta una esti-
macidén de la importancia cuantitativa de los mismos por
rama industrial. Adicionalmente, se describen los ponde-
radores utilizados para agregar las estimaciones realiza
das a nivel de cinco digitos de la CIIU. Esto es necesa-
rio, pues, como dijimos, el an8lisis del texto se basa en
indicadores de proteccidn a nivel de tres digitos de la
CITU. También, estos mismos indicadores se reagrupan de
acuerdo a la clasificacidn econdmica de los bienes. Por
lo tanto, en cada seccibn del trabajo, el analisis se sub
divide de acuerdo con los sectores industriales y con la
clasificacifn econdmica de los bienes producidos por es-
tos sectores.

lLas secciones II y III evalfian los cambios en la pro .
teccidn legal a los productos e insumos correspondientes
a la muestra de sectores industriales. En ambas secciones
se comparan nuestras mediciones con las publicadas en /2/.
La seccidn IV presenta las estimaciones de proteccidn efec
tiva nominal y legal, junto con una evaluacifn de]xmicgg
bios ocurridos en esta {iltima. Finalmente, la seccidn V
resume los principales resultados del trabajo.

Il - CAMBIOS EN LA PROTECCION LEGAL A LOS
PRODUCTOS

1. Por sector industrial

Como d131mos en la introduceidn, nuestro trabajo pre
senta un andlisis parcial de los cambios ocurridos en el
arancel legal en la Argentina. Es parcial, en primer lu-
gar, porque solo analiza una muestra de actividades in-
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dustriales, Dentro de cada industria, se elabora un con-
junto de productos que a su vez se corresponden con diver
sas posiciones de la nomenclatura arancelaria de importa
ciones (NADI). Para cada sector industrial se eligid una
muestra de bienes v se elabord la tarifa legal de acuerdo
con la metodologia que se presenta abajo. Estamuestra es
similar a la utilizada en /2/. Por lo tanto, las medicio
nes, al incorporar siempre la misma muestra de bienes,
permiten que las estimaciones sean comparables.

En segundo lugar, nuestro andlisis es parcial porgque
evaluamos la estructura del arancel legal que la Argenti
na tiene con terceros paises. Dentro de la ALALC, la Ax-
gentina tiene diversos tratamientos segin el grado de de
sarrollo del pais de origen y/o industria; en esta 4lti-
ma, a travé@s de los acuerdos de complementacitn. Sin em-
bargo, lo m&s destacable, por el niimero de posiciones aran
celarias, se representa en los mirgenes de preferencia ne
gociados en la Lista Naciomal. Para diciembre de 1977 y
como consecuencia de las reformas arancelarias, estosmir
genes de preferencia pasan a tener relativamente menor im
portancia. Ademads, por el tipo de industria que estamos
analizando, estos m3rgenes no serian importantes en el sen
tido del monte de importaciones provenientes de ALALC,
salvo quizds en los sectores 321 (Fabricacidn de texti-
les), 355 (Fabricacidn de productos de caucho)} y 372 (Fa
bricacidn de metales no ferrosos).

En muchos casos, las importaciones pueden realizarse
a traves del sistema de licencias arancelarias y, por lo
tanto, con tarifa reducida. De acuerdo con el espiritu de
la legislacidn (por ej.: Decreto N2 751/74), una licencia
arancelaria serd concedida siempre v cuando haya abaste-
cimiento interno insuficiente del bien a importar. Por lo
tanto, las importaciones realizadas a través del r&gimen
de licencias arancelarias serian marginales a la produc-
eidn loeal. aunque cuantitativamente pueden ser importan-
tes. Por ejemplo, en 1976, el 217 de las importaciones to
tales de bienes intermedics y de capital se realizaronm a
través de este mecanismo (/2/ p. 13). Otra caracteristica
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que diferencia la 1icencia del arancel es que la primera
es especifica, es decir que solo se otorga a firmas que
1a solicitan y bajo determinadas condiciomes. Por lo tan
to, es un instrumento de tipo microecondmico, en el sen-
tido de que ha sido diserado con el objeto de proteger la
capacidad instalada de produccidn local en determinadas
firmas e industrias. Por estas razones, en los casos en
que un bien pueda ser importado a través del régimen de
jicencias arancelarias, o con el arancel vigente para ter
ceros pailses, en nuestras mediciones hemos incluido este
Gltimo. Este supuesto se utilizd principalmente en las es
timaciones correspondientes al sector 371 (Industrias bi
sicas de hierro y acerc) y en algunos bienes de capital.

En la muestra de sectores analizados, la estimacibn
de la tarifa lepal para las distintas categorias de la cla
sificacién CIIU a cinco digitos utiliza el sistema de pon
deradores presentados en el informe elaborado por el Ban
co Central (/2/ p. 18). Bisicamente, los ponderadores fue
ron.valores de produccién observados durante 1977 en la
muestra de productos para los cuales se realizaron compa
raciones de precios.

Por lo tanto, a nivel de cinco digitos de la clasi-
ficacibn CITU la tarifa legal se ha estimado como: 2/

2

: _ i VPij
1+ Tj S ( VPii ) (1)
i 1 + 7.
i

donde: .
T. : tarifa promedio del sector industrial comprador j
. (CITU 5 digitos).
'I‘i . tarifa de la posicidn arancelaria i (NADI 8 digitos)

que corresponde a un bien producido por el sector
industrial j. : :
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VPij: valor de produccidn interna del bien i que es produ
cido por la industria j.

Debe destacarse, que en el sector 382 (Construccidn
de maquinaria, exceptuando la eléctrica) v 384 (Construc
cidn de material de transporte) se encuentran industrias
protegidas por prohibiciones de importar que, a pesar de
ello, tienen una tarifa legal en la NADI. Por lo tanto,
las estimaciones para estos sectores representan la pro-
teccidon que los mismos recibirian en caso de que se levan
tara la prohibicién de importar y comenzara a regir el
arancel de la NADI.

La diferencia de nuestras estimaciones con las pre-
sentadas en /2/ reside en que en este {iltimo trabajo, en
el denominador de la expresidn (D sesuétituyel—FTi por
la medicidn de la diferencial de precios. 3/ Bisicamente,
estas mediciones relacionan el precio local en puerta de
fabrica (excluidos los impuestos y gastos de comerciali-
zacidn) del bien en cuestidn, con el precio internacional
del mismo, transformado a moneda local utilizande el ti-
po de cambio relevante; es decir, que la tarifa nominal
estd dada por la siguiente expresion: Pp/Pq CIF R, donde
Pp es el precio doméstico del bien analizado, PTCIF eg el
precio internacional CIF en moneda extranjera del mismo
bien y R es el tipo de cambio utilizado para la conver-
sidn. Durante 1977, como parte del informe yacitado /2/,
se realizf una encuesta a empresas locales, seolicit3dndo-
& para una muestra de productos los datos necesarios pa
ra la estimacidn de la tarifa nominal. Sobre esa base y
para el mes de febrero de 1977 se confecciond el indica-
dor mencionado para una muestra de industrias. Como diji
mos antes, nuestras estimaciones corresponden a la misma
muestra de productos y de industrias. En este sentido, los
diversos indicadores de proteccifn son comparables.

Dado que un objetivo de nuestro trabajo es cuantifi
car la importancia de la redundancia en la tarifa legal,
es importante mencionar algunas limitaciones a que estin
sujetas las mediciones de tarifa nominal. 4/ Este {iltimo
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indicador puede ser considerado una variable aleatoria.
Las estimaciones de tarifas nominales dependen del tipo
de cambio y de los precios domésticos e internacionales
CIF. La estimacidn de los precios depende de la fuente de
informacién. Por ejemplo, los dom8sticos pueden ser varia
bles por tamailo de empresa o 1ocalizacidn; los precios in
ternacionales tampoco 50D necesariamente finicos enun pun
to del tiempo. Estos varian de acuerdo con el pais de ori
gen, y en forma mds o menos intensa en relacifn conel ti
po de bien de que se trata. Por otra parte las estimacio
nes de los costos de tramsporte dependen mno solo de la
distancia del pais abastecedor sino también de la forma
en que se transporta; por ejemplo, a granel o envasado.
Finalmente, introduciendo una dimensidn temporal se agre
ga otro elemento de variabilidad a las estimaciones de ta
rifa nominal, cual es la tendencia y variabilidad de los
precios internacionales, domBsticos v del tipo de cambio
real. Es decir, en un punto del tiempo, los valores de ta
rifas nominales deben ser considerados come una estima-—
cifn puntual de una variable aleatoria, cuya varianza es
funcidén de aspectos tales como tipo de bien, morfologia
del mercado, etc. Por lo tanto, el lector debe interpre-
tar nuestras comparaciones a la luz de este comentario.

Como mencionamos en la introduccidn, un conjunto de
bienes deben tributar impuestos .especificos a la importa
cifn. Estos impuestos denominados Contribucién Siderdrgi
ca {Ley N2 20.086), Fondo de Fomento Minero (Ley N2 20.551)
y Fondo Forestal (Ley NS 20.531) tienen un efecto protec
tivo similar al de la tarifa. En este trabajo hemos rea-
lizado una estimacidn de la importancia cuantitativa de
estos impuestos por sector industrial, los cuales se pre
sentan en los puntos 3 y 4 del Apéndice A. Estos impues-—
tos se incluyen en las estimaciones de proteccidn tanto
en las industrias analizadas como tambin én las indus-
trias proveedoras de insumos.

Con estas aclaraciones de orden metodoldgico, pasa-
mos a describir brevemente los resultados que hemos obte
nido. El cuadro 1 presenta las tasas de proteccidn legal
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con terceros paises en octubre de 1976 y diciembre de 1977,
de acuerdo a la clasificacidn CIIU (R 2). En &1 puede apre
ciarse cémo el promedio ponderado de las tarifas legales
pasd del 93,7%Z al 52,7% entre los meses mencionades, lo
cual representa una calda de 41 puntos. Esta cafida signi
flcatlva en tan poco tiempo seguramente representa un caso
finico en la historia tarifaria argentina. Bajo condicio-
nes de plena utilizacidn de 1a tarifa, esto habria impli
cado un incremento en las 1mportac10nes,3rdepend1endo de
las caracteristicas de la nueva estructura de tarifas le
gales, un cambioc en 1a composicidn de las mismas, como tam
bién de la producci®n manufacturera lecal. Sin embargo,

como veremos, la tarifa legal estaba, en algunos casos,
lejos de ser utilizada plenamente por los productores lo
cales, al menos en la muestra de industrias analizadas.

Otro aspecto que interesa destacar en un estudio ma
croecondmico de la tarifa legal es el de la estructura
sectorial, y en nuestro caso, particularmente los cambios
ocurridos en ella. Dentrc del andlisis de estructura, es
tudiamos ma&s detenidamente la varlabllldad1ntersectotml
de la tarifa legal. Es importante destacar esta caracte-—
ristica por diversos motivos. Estos pueden referirse al
problema de asignacidn de recursos, por ejemplo niveles
de empleo, como tambi&n, a la estrategia a seguir en el
disefio de politicas macroecondmicas con el objeto de in-
dustrializacién. Este {iltimo objetlvo puede ser logrado
usando la tarifa como instrumento. Una alternativa seria,
por ejempleo, incentivando en forma 51m1131'at0d05.lossec
tores. Esto implicaria una tarifa legal uniforme. La for
ma tradicional de politicas sustitutivas de importaciones
cred, por el contrario, incentivos diferenciales entre sec
tores, dentro de los cuales, como veremos, se beneficia—
ron relativamente mas los productores de blenes finales.
Este escalonamiento en la tarifa legal se veri obviamen-
te reflejada en los indicadores de variabilidad intersec
torial que pasamos a analizar. Medida por el coeficiente
de variacidn, (es decir, la relacidn entre el desvio ti-
pico vy el valor medio), la variabilidad de la estructura
de tarifas legales aument8 entre los meses de octubre de
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CUADRD N& 1

TARIFA LEGAL SEGUN CLASIFICACION CITU (3 digitos):
OCTUBRE DE 1976 ¥ DICIEMBRE DE 1977

TARTFA NOMTWAL FEBRERO DE 1977

. Tarifa

CIIU Tavifa legal | oninal

Oct. 76 [ Dic. 77 | Feb. 77

321 FabricaciBn de textiles «.....eesveees 1,0771 | 0,5743 | 0,4112

422 Confeccidn de prendas de vestir, excep
to £alzadD cieeerieiaraer e enane 2,0000 0,9500 | 0,7920

341 Fabricacidn de papel y productos de papel | 0,2888 | 0,2895 0,3083

45] Tabricacidn de sustancias quimicas in-
AuStTLiales cveeecnearssasanaarnnonun 0,7864 0,33524 0,3662

952 Tabricacién de otros productos guimices p,9880 { 0,1700 [ 0,0
355 Fabricacifn de productos de caucho ... 1,1000 0,4500 ,2960

962 Fabricacifm de vidrio y productos de
VIidTI0 ceveeenvannsenssnssaaransnsars 0,9430 0,4180 0,1230

169 TFabricacitn de otres praductos minera-
les 1o MetdlicoS covercersraressnaces 0,6600 | 0,1100 § 0,0

371 Industrias metdlicas biAsicas de hierro
Y BCETO urornssssrmnssocasrssasannns 0,8880 0,4820 0,6070

372 Industriasbésicasdﬂnmtalasnoferrmws 0,6850 00,4450 0,4700

981 Fabricacifn de productos metdlicas, ex
ceptuando maquinaria y equipo ......- 1,3291 | 0,4587 00,1007

982 Construccifn de maquinaria, exceptuan—
do elBetTiCa vovevenrerrarvranananans 0,9828 | 0,6550 | 0,1968

183 Construccidn de maquinaria: aparatos,
accesorios y suministros eléctricos .. p,8905 | 0,6127 | 0,5569

384 Construccifn de material de transporte 1,2701 ) 0,8723 | 0,2970

385 Fabricacidn de eguipo profesional y cien
tifico, instrumentos de medida y con-—

ErOL, BEC. +ovsenan-snanrnsennnervnes 0,8000 | 0,5000 | 0,7330
Promedioc ponderado ..........-. fereenees . 0,9370 0,5271 0,3713
Promedio SimMpPle ...ceeverosrras-sanaaarnts 0,9793 | 0,4893 | 0,3505
Coeficiente de variaci@n ..........covvee 0,3883 0,4645 00,7067

FUENTE: Elaborado de acuerdo a metodologia presentada en Apéndice A y'
cuadro N2 1 B.
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1976 y diciembre de 1977. Este 1ncremento en la disper-
sidn muestra que los cambios ocurridos en la tarifa fue-
ron de distinta magnitud proporcional entre los sectores,
lo cual afectd el ranking de los mismos de acuerdo a ta-
rifa legal.

Por ejempleo, la tasa ponderada de proteccidn legal de
los sectores 352 (Fabricacidn de otros productos quimices),
y 369 (Fabricacidn de cemento) disminuyd significativa-—
mente. En contraposicidn, la tasa del sector 341 (Fabri-
cacidn de pasta de madera) aumentd levemente. Este Olti-—
mo resultado es consécuencia de que en diciembre de 1977,
con el objeto de aumentar la recaudacidn fiscal, se in-
crementaron las tarifas de las posiciones arancelarlas
con valores minimos a través de las cuales fluye una par
te importante de las importaciones. Las posiciones con ta
rifas del 5% y 10%, que eran las que protegian a esta in
dustria, pasaron al 10%y 15% respectivamente (Resolucifn
M.E. N= 1168/77).

La disminucifn en las tarifas legales a partir de oc
tubre de 1976 fue hecha en dos etapas diferenciadas. La
primera se refiere a la reforma arancelaria de noviembre
de 1976 (Decreto N2 3.008), la cual introdujo una rebaja
tarifaria en una mayoria de posiciones de la nomenclatura
arancelaria de importaciones. Esta disminucidn fue rela-
tivamente homogénea, salvo quizfs paraelcaso de algunos
bienes de consumo (v8ase /2/ p. 12).

Durante 1977, principalmente el segundo semestre,
continud el proceso de reducciones arancelarias, implemen
tadas a través de numerosas resoluciones. En este traba-
jo, no estamos tanto interesados en analizar los conside
randos que justificaron tales reformas arancelarias, cuan
to en destacar algunas caracteristicas que se observan co
mo consecuencia de estas reformas. 5/ )

Con esta finalidad, es Gtil introducir como elemento
de comparacidn las estimaciones de diferencial de precios
locales en relacidn con los internacionales, es decir de
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1a tarifa nominal de acuerdo con la definicidn presenta-
da en la introduccidn.

Estas estimaciones, se presentan en 1a {ltima colum
na del cuadro 1. Como puede apreciarse, el promedio pon—
derado de diferencial de precios para la muestra de sec-
tores analizados era de un 17%. Por suparte, el coeficien
te de variacidn toma un valor del 71%, relativamente mas
alto que el de las otras mediciones.  Esto, dicho sea de
paso, ilustra el hecho de que aun en la presencia de una
tarifa legal uniforme, la diferencial de precios que se
observard no necesariamente debe ser uniforme. Es decir,
que existen elementos que hacen, por ejemplo, al desarro
1lo de estructuras de mercado, y dque implican que la di-
ferencial de precios locales vS. internacionales no 5ea
uniforme entre industrias. También puede haber elementos
de subsidio, como costos diferenciales de la mano de obra,
subsidios diferenciales de diverso tipo, sean fiscales o
financieros, que debieran ser variables explicativas de
jas diferenciales gque se observan. Estas causales difieil
mente expliquen una discrepancia tan acentuada entre los
promedios ponderados de tarifas legales observado emn oc-
tubre de 1976 y de tarifas nominales, que,como puede apre
ciarse, representa una diferencia de 57 puntos. S1 Supo-—
nemos que en algin momento el sector manufacturero nece-
sitd de altos aranceles para dasarrollarse localmente, en
1977 eztos niveles se habfan reducido en forma considera
ble. Obviamente, y como consecuencia entre otras cosas de
ventajas comparativas diferenciales, los efectos que este
proceso tuvo sobre la estructura de precios domésticos no
fueron homogéneos entre industrias. Asi, por ejemplo, ve
mos diferenciales de tarifas nominales del 73% en el sec
tor 385 (Fabricacifn de equipo profesional y cientifico,
etc.) y nula en los sectores 352 (Fabricacién de otros
productos quimicos) ¥ 369 (Fabricaciodn de otros productos’
minerales no metdlicos). .

El hecho que nos interesa sefialar es que, como con-
secuencia de un conjunto de causas explicativas, la redun
dancia en la tarifa legal argentina parecia ser un hecho
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generalizado; al menos, esto surgeclaramenteparalanmqi
tra de industrias analizadas. Comparando la tarifa legal
vigente en octubre de 1976 con la nominal se observa re—
dundancia de la primera en todos los sectores analizados
salvo en el 341 (Fabricacidn de papel y productos de pa-
pel), donde 1a diferencia entre ambos valores es despre-
ciable. E1l Decreto N2 3.008, de noviembre de 1376, redu-
jo estos miArgenes a lo largo de toda la NADI. Por su par
te, puede observarse cdmo uno de los efectos de las refor
mas arancelarias puestas en prictica durante 1977 fue
acercar alin mids las tarifas legales a las diferenciales
de precios. Asf, por ejemplo, en octubre de 1976 1a tari
fa del cemento estaba en un 60%, y la reforma de noviem-
bre de aquel afio la 1levd al 45%, Sin embargo, por ser
Este un sector que produce a precios internacionales, su
tarifa durante 1977 fue reducida, quedando finalmente en
el 10% en diciembre de 1977. Otro caso es, por ejemplo,
el de las cocinas (incluidas en el CITIU 38193 Fabricaeidn
de cocinas, calefones y calefactores, excluides los eléc
tricos), que en octubre de 197§ tenfan una tarifa legal
del 200% y que la reforma de noviembre de aquel afio 1levd
al 100%Z. Como este también es un sector relativamente com
petitivo internacionalmente, durante 1977 se realizd upa
nueva reduccién, fijando la tarifa legal en diciembre de
1977 en 60%. Por lo tanto, en relacidn con las estimacio
nes de diferencial de precios para la muestra de indus-
trias analizadas, la direccifn en que se movieron las ta
rifas legales muestra que en general se acercaron en pro
medio a la discrepancia intersectorial de diferencial de
precios.

Por lo tanto, la estructura actual de tarifas lepa-
les serfa relativamente mids similar a la estructura de ta
rifas nominales. Esto queda confirmado por 1los valores
que toma el coeficiente de correlacidn POor rangos entre
esta ltima estructura y la observada en 1la legiglacidn
para los meses de octubre 197§ y diciembre 1977, que es
de -6% y 56% 6/ respectivamente. EI valor negativo para
el coeficiente de correlacidn por rango, utilizandolitqg
tructura legal de octubre de 1976, estd obviamente ip-.
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fluenciada por algunos casos extremos. Por ejemplo, el sec
tor 351 (Fabricacidn de productos metdlicos, exceptuando
maqulnarla ¥y equipo) tenia en octubre de 1976 una protec
cidn legal del 133%, y estaba ubicado en tercer lugar en
términos de proteccidn legal. Sin embargo, en términos de
tarifa nominal, la misma industria para febrero de 1977
estaba ubicada en el decimotercer puesto, con un diferen
cial de precios de poco mis del 10%. Asimismo, el sector
381 (Fabricacifn de equipo prof851onalgyc1ent1f1co,etc )
estaba ubicado en el und&cimo puesto en términos de pro-
teccidn legal, mientras que tenfia una diferencial de pre
cios del 73% que la ubicaba en el segundo ITugar. Aun sa-
cando de la muestra estos dos sectores, el coeficiente de
correlacidn por rangos sigue tomando un valor cercanc a
cero,

Egto muestra hasta qué punte la estructura de protec
cidn legal era disimil con la proteccidn mominal dada por
la diferencial de precios. El acercamiento de la tarifa
legal a la tarifa nominal explica en parte el incremento
que mencionamos antes, en la variabilidad intersectorial
de las tarifas legales. Esto habria ocurrido simplemente
por el hecho de que la estructura legal se acered a una
estructura de tarifas nominales, la cual, comopuede apre
clarse en el cuadro 1, es relativamente mis heterogénea.

Resumiendo, en octubre de 1976 el sector manufactu-
rero argentino (al menos la muestra de industrias anali-
zadas) estaba sobreprotegido en t&rmino de tarifas lega-
les, que se reflejaban en los altos mérgenes de redundan
cia 7/. La reforma arancelaria aplicada por el Decreto N®
3.008 redujo estos mArgenes a lo large de toda la nomen-
clatura arancelaria. Por su parte, las reducciones. de ta
rifas efectuadas durante 1977 tuvieron como consecuencia
reproducir en forma aproximada los mirgenes de diferencia
les de precios locales en relacifén con los internaciona-
les (CIF) en diversos sectores industriales. §/

Sin embargo, los mirgenes de redundancia que persis
ten luego de las reformas arancelarias no son de lamisma
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magnitud entre sectores. Como consecuencia de esto, la
sensibilidad a la importacidn de bienes competitivos con
los producidos localmente con respecto a variaciones en
el tipo de cambio y precios internacionales es variable
seglin los sectores. 9/

2. Clasificacidn econdmica

El cuadro 3 presenta la tarifa legal de acuerdo con
la clasificacién econdmica de los bienes preducidos. En
&1 se observa cémo los sectores productores de bie-
nes finales tienen tarifas legales relativamente mayares
que las industrias de bienes intermedios. En octubre de
1976, los bienes de consumo tenian tarifas relativamente
mds elevadas que las maquinarias y equipo de transporte.
En t&rminos generales, este gscalonamiento no se altera
luego de las reformas, y en diciembre de 1977 se observa
cémo los bienes de consumo no duraderoy los bienes inter
medios son los sectores de mayor y menor nivel de protec
cidn respectivamente. Esta caracteristica era de esperar.
HistBricamente, como dijimes, la tarifa argentina fue di
sefiada en forma variable, de acuerdo con el grado de ela
boracidén y con el tipo de bien producido. Cuanto mayor
sea el grado de elaboracifn mayor serd la proteccidn aran
celaria. Por otra parte, los bienes de consumo tienen ta
rifas legales relativamente mds elevadas que los bienes
de capital, y &stos, a su vez, mayores que los bienes in
termedios.
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CUADRO N2 2

TARIFA LEGAL SEGUN CLASIFICACION ECONOMICA:
OCTUBRE 1976 Y DICIEMBRE 1977
TARIFA NOMINAL TFEBRERO 1977

Tarifa

Tarifa legal nominal

Clasificacidn econdmica

Oct. 76 | Dic. 77 | Feb. 77

Bienes de consumo no durade
TO teiiie it sssatnanssena 2,000 0,9500 0,4559
Maquinaria ..ivviecenniana. 1,3226 0,9398 0,3348
Bienes de consumo duradero 1,3413 | 0,7416 0,2908
Equipo de transporte ...... 0,8646 0,5963 0,2634
Productos intermedios ..... 0,8406 0,4255 | 0,4101

FUENTE: Elaborado sobre la base de metodalogia descripta
en el Apéndice A y Cuadro 1 B.

Como consecuencia de que los bienes intermedios y de
capital estdn protegidos por tarifas legales relativamen
te menores que los de otros bienes finales, no se deriva
que las importaciones compitan en formz mis intensa con
la produccidn local en el abastecimiento interno de estos
bienes. Esto implicaria desconocer el hecho de que la ta
rifa legal ha sido disehada de forma tal que dentro deun
mismo tipo de bien, los producidos localmente est@n ampa
rados por un arancel mds alto que los no producidos local
mente. Esta es una de las causas por las cuales en Argen
"tina se observa una baja recaudacién tarifaria a pesar de
los elevados aranceles legales presentados. Asi, por ejem
plo, en 1976 la recaudacifn arancelaria representd el 11,7
de las importaciones, mientras que enlamuestra de indus
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trias analizadas la tarifa legal era del 94% en octubre
del mismo afo.

Esta discrepancia tan importante estaria mostrando
dos hechos interrelacionados. Por una parte, el comercio
de bienes referido a importaciomnes fluiria principalmen-
te por posiciones arancelarias con tarifas legales bajas.
Pero tambifn hay um conjunto de causas que hacen que la
tarifa legal con terceros paises no siempre sea pagada,
como, por ejemplo, exoneraciones especiales, importacio-
nes provenientes de ALALC y otros.

Finalmente, como se muestra en el cuadro 1, los mar
genes de redundancia que se observan luego de las refor-
mas arancelarias discrepan entre sectores. Esto puede apre
ciarse en forma global en el cuadro 2, Asi, por ejemplo,
en promedio, la proteccitn legal en diciembre de 1977 de
los productores de maquinarias es casi tres veces supeé-
rior a la tarifa nominal estimada en febrero de 1977. Por
su parte, en productos intermedios ambas estructuras son
casi idénticas. La discrepancia en los miargenes de redun
dancia hace resaltar la importancia de la politica de ti
po de cambio unificado, es decir que algunos sectores, en
ausencia de restricciones cuantitativas, serian en la ac
tualidad mis sensibles que otros a la politica de tipo de
cambio.

Ill - CAMBIOS EN LA PROTECCION A LOS INSUMOS
COMERCIALIZADOS

1. Por sector industrial

La esencia del concepto de proteccidn efectiva radi
ca en el desarrollo de un método que permite cuantifiecar
aproximadamente los efectos protectivos de la estructura
tarifaria. El mismo es generalizable a la estructura de
impuesto-subsidio subyacentes en los instrumentos de po-
1itica econdmica. FPara un proceso productivo dado, este
indicador toma en cuenta las tarifas sobre los bienes pro
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ducidos, come tambi&n sobre los insumos. Por lo tanto, la
tasa de proteccidn efectiva muestra la proteccidn al va-
lor agregado vy es evaluada de acuerdo con la siguiente ex
presidn:

7. = I R (1)

donde Z:: tasa de proteccidn efectiva a 1la actividad j;
VAD;] v %AIJ son los valores agregados en la actividad j,
valuados a prec1ns domésticos e internacionales respecti

vamente. v VAT han sido estimados de acuerdo con las
expr351ones %2) y (
VAD. = VB, - 2__ a!. (2)
] ] i 1]
VATj=1+TJ 1(1+T 3

donde: VP: valor de produccidn interno en la actividad j;
agJ valor interno de insumos del bien i necesarios para
producir VP;, T: y T; son, en nuestro caso, estimaclones
de tarifas ega es a los bienes producidos por la activi
dad j v a los insumos que entran en esta actividad respec
tivamente. Es decir que en nuestro casc hemos obtenido
VAT: deflacionando los componmentes de VADj por las res-—
pecilvas tarifas legales. Por lo tanto, nuestras estima-
ciones corresponden a tasas de protecc1onefect1vaspoten
ciales, en el sentido de que serian las observadas en el
caso de que los productores internos utilizaran la tota-
lidad de la tarifa legal. Es decir que estas tasas son un
indicador del monto de incentivos otorgados a distintas
actividades por la estructura tarifaria legal.
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Los insumos necesarios en los procesos productivos
de las industrias analizadas en la seccidn II pueden di-
vidirse en tres tipos: insumos producidos localmente, in
gumos importades e insumos no comercializados, basicamen
te energia. En esta seccidn los valores que se presenta-
rén corresponden al siguiente indicador de proteccifn:

S . al, > al,
1+ T:?NS = = ;] + LU (4)
ij o
Zi T3 Ti) Zm G% Tm)

donde T%NS es la proteccifn promedio que reciben los in-
sumos comercializados necesaricos en el proceso producti-
vo de la industria j. Los subindiees i y m corresponden
a insumos comprados localmente y a insumos importados
respectivamente 10/. Los coeficientes de insumo-producto
a precios domé@sticos se indican con a', y T esel arancel
legal con terceros paises. Cabe mencionar que los secto-
res analizados en la seccifn IT presentan relaciones in
terindustriales. Como consecuencia de esto, el primer tér
mino del lade derecho de la expresifn (4) incluye en al-
gunos casos tasas de proteccidn legal a las industrias que
analizamos. El resto de los sectores proveedores de insu
mos producidos localmente se presenta en el cuadro 1 A,
junto con la estimacidn de tarifa legal, de acuerdo a la
metodologia presentada en el Anexo A. Finalmente, la ta-
sa de proteccidn legal a los insumos importados por indus
tria y de acuerdo a ocho digitos de la Nomenclatura Aran
celaria de importaciones ze presenta en el cuadro 2 A,

El cuadro N2 3 muestra estimaciones del .indicador
del promedio de tarifas legales v nominales. Puede apre-
ciarse cbmo el promedio ponderado de proteccidn legal a
los insumos pasd del 68% al 43%, lo cual implica una dis
minucidn de 25 puntos entre octubre de 1976 y diciembre
de 1977. Esto contrasta con la disminucidn de 41 puntos
en la tarifa legal a los sectores productores. Dado que
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la tasa de proteccidn efectiva es mids sensible avariacio
nes en las tarifas a los productos que a los insumos, la
disminueidn proporecional de este indicador serd mayor que
la correspondiente a la disminucitn de la tarifa legal a
los productos, si &sta, a su vez, es mayor que la corres
pondiente a los insumos. Esto, como veremos en laprdxima
seccifn, es lo ocurrido en la muestra de industrias ana-
lizadas.

El coeficiente de variacidn, que es un indicador de
la dispersidn intersectorial de las tarifas legales, pa-
sd del 45% al 36%. Esta nivelacidén de la tarifa a los in
sumos se ha llevado a cabo sin modificaciones Importan-—
tes en el ordenamiento de Jlas industrias dentro de lases
tructuras agregadas que se analizan en esta seccifn. EL
coeficiente de correlacién por rangos de octubre de 1976
respecto de diciembre y febrero de 1977 es de 85% y 84%Z
respectivamente. Por su parte, este estadigrafoc toma un
valor de 81% entre los dos iltimos meses mencionados. Es
ta relativa estabilidad de las estructuras se ha manteni
do a pesar de observarse cambios impertantes en algunas
industrias. Por ejemplo, los sectores 322 (confeccidn de
prendas de vestir, excepto calzado) y 382 (construccidn
de maquinaria, exceptuando la eléctrica) han visto dismi
nuida la tarifa media a sus insumos en 58y 56 puntos res
pectivamente. En contraposicidn, las reformas arancela-
rias en los sectores 372 (industrias bidsicas de metales
no ferrosos) y 341 (fabricacidn de papel y productos de
papel) implicaron disminuciones en la tarifa legal a sus
insumos de sole 2 y 6 puntos respectivamente.

Nuevamente se observa cémo existe una mayor variéhi
lidad en la estructura de tarifas nominales, que en este
caso corresponde al promedio de insumos utilizados. Pue-
de apreciarse que el coeficiente de variacifn de esta es
tructura es del 55%, valor superior a estimaciones simi-
lares para las estructuras de tarifas legales.

De acuerdo con la clasificacidn presentada en el cua
dro 4, los insumos del sector 322 (confeccidn de prendas



CUADRO N° 3

TARTFA LEGAL A LOS INSUMOS DE LOS SECTORES COMPRADORES
DE ACUERDC A LA CLASIFICACION CIID (3 digitos):
OCTUBRE 1976 Y DICIEMBRE 1977

Tarifa
nominal
Qet. 76 | Dic. 77 | Feb, 77

321 Fabricacidn de textiles .i...evrvevenss 08,5611 | 0,2204 | 0,2504

SectortT Tarifa legal

322 Confeccifn de prendas de vestir, excep
to €alZad0 ..aieanraraniacsncasnaasannn 1,2570 | 0,6790 | 0,4060

341 Fabricacidn de papel y productas de papel 0,3343 0,2761 | 0,1207

351 Tabricacidn de sustancias quimicas in-
AUSETiBlES t.ivveeriresaratarrrnaanes 0,4431 | 0,3044 | 0,1706

352 Fabrieacidn de otros productos quimicos 0,6686 04,2993 0,2051
355 Fabricacifn de productos de caucha ... 0,4931 | 00,3680 0,3191

362 Pabricacibn de vidrioy productos de vi

drio svoviiineiaenenn. rsesseasaensees 0,4975 | 0,3442 | 0,0773
369 Fabricaci@n de otros productos minera-
les no MEtALlICOS trseusvnnsanssnnanas 0,3027 | 0,2242 | 0,0539

371 Industrias metéiicas bésicas de hierro
Y BCEBED wennecannncnerenns e 0,5616 | 0,4681 | 0,4145

372 Industrias bdsicas de metales noferrosos | 0,3103 | 0,2872 0,2046

381 Fabricacitn de productos metdlicos, ex _
ceptuando magquinaria y equipo ....... 0,7829 0,4503 G,5208

382 Construccidn de maquinaria, exceptuan— .
do elB8ctrica .iveevecnanas eirsranans 1,0792 0,5163 0,5264

383 Construccidn de maquinaria: aparatos,
accesorios y suministros el&ctricos .. 0,6992 | 0,4007 | 0,3530

384 Construccidn de material de transperte | 1,1006 | 0,6468 | 0,5352

385 Fabricacifn de equipo profesional y cien
tifico, instrumentos de medida y con-

ETOL, EEC. wavnenrnrnsernsnensnseenns 0,8294 | 0,5091 | 0,5359
Promedio ponderadno ..vevsvncassssrivasnnns 0,6801 | 0,4287 | 0,3656
Promedio Simple «svevveonnennnnnanas +eesss | 0,6614 | 0,3996 | 0,3129

Coeficiente de variacidn +ivevsveesnrssnss 0,4515 | 0,3576 | 0,5507

FUENTE: Elaborado sobre la base de la metodelogia presentada en el Apén
dice A y cuadro N* 2 B,
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de vestir, excepto calzade), tenian en diciembre de 1977
el valor mads elevado de proteccidn legal a los insumos.
En contraposicién, los sectores 321 (fabricacidn de tex-
tiles) y 369 (productos minerales no metdlicos) tenian
los niveles promedios mds bajos de proteccidn legal a sus
insumos, con un valor del 22%.

2. Clasificacidn econdmica
El cuadro 4 presenta los niveles de proteccidn a los
insumos, de acuerdo comn la clasificacidn econdmica.
CUADRO N2 4

PROTECCION LEGAL A 1.0S INSUMOS OCTUBRE 1976 Y
DICIEMBRE DE 1977

PROTECCION NOMINAL FEBRERO DE 1977

Clasificacidn Tarifa legal Tar'n.fa
Bnica nominal
econon Oct. 76 | Dic. 77 | Feb. 77
Bienes de consumo no durade ‘ _

TO seveeoncancanessssnsnns 1,0565 | 0,5637 | 0,4829
Bienes de consumo duradero | 0,8840 | 0,4038 0,4446
Productos intermedics ..... 0,5126 | 00,3497 0,2845
Equipo de transporte ...... 1,0360 | 0,5676 | 0,5380
Maquinaria ..ieeesnscasnensn 1,1150 | 0,6578 | 0,5389

FUENTE: Elaborado sobre la base de metodologia descripta
en Apéndice A y Cuadro 2 B.
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Hacia octubre de 1976, los sectores industriales que
presentaban aranceles legales a los insumos relativamen-—
te altos eran los productores de maquinaria, bienes de
consumo no duradero y equipo de transporte, cuyas tarifas
legales superaban el 100%. Puede observarse nuevamente cd
mo las reformas arancelarias introducidas hasta diciembre
de 1977 han nivelado en forma significativa la tarifa a
los insumos. A pesar de ello, lo ohservado paraelmes de
octubre se sigue manteniendo en diciembre de 1977, ya que
las industrias productoras de maquinaria, bienes de con-
sumo no duradero y equipo de transporte siguen presentan
do tarifas a sus insumos relativamente elevadas. Los sec
tores considerados tambi&n son los que en febrero de 1977
presentaban tarifas nominales relativamente altas. Las es
tructuras de diciembre y febrero, adem@s de ser simila-
res, no presentan diferencias cuantitativas significati-
vas, lo cual es especialmente cierto en los sectores de
bienes de consumo duradero y equipo de transporte. 11/

Hasta aqui hemos estado analizando el indicador de
proteccidn a los insumos de las industrias presentadas en
la seccidn 1. Este indicador, resumido en la férmula (4),
es un agregado de dos tipos de insumos. En lo que sigue
analizaremos brevemente las estimaciones efectuadas para
los insumos nacionales e importados respectivamente.

La informacidn desagregada (a nivel de cinco digitos
de la CITU R 2) se presenta en el cuadro 3B del Apéndice
B. En este cuadro puede observarse cdmo en octubre de 1976
los insumos nacionales tenian una proteccidnmedia de 83%,
que contrasta con el 56Z observade para los insumos impor
tados. De las 40 industrias analizadas, cuatro no utili-
zaron insumos importados en el afio en que se estimaron las
funciones de costo. Las diferencias en los niveles prome
dio de proteccidén legal a los insumos locales e importa-
dos se observan en 28 de las 36 industrias restantes. Es
decir que la caracteristica de una proteccidn relativa-
mente menor a los insumos importados era un fendmeno ge-
neralizado, al menos para la muestra de industrias anali
zadas y para el periodo estudiado. Esta diferencia estad
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subestimada. Como hemos mencionado, en este informe se han
omitido todas las posiciones con licencias arancelarias.
Muchas de las importaciones realizadas por los sectores
industriales analizados se efectuaban mediante el uso de
este instrumento. Por otra parte, a todas las posiciones
de importacidn se les ha sumado un 12% sobre el precio CIF
en concepto de gastos varios derivados del proceso de des
pachar la mercaderia a plaza (ver ApéndiceA). Este resul
tado muestra otra caracteristica de la estructura tarifa
ria. Por lo menos hasta fines de 1976 la misma estaba es
calonada no solo de acuerdo con el tipo de bien, como ya
hemos visto en la Seccidn I, sino teniendo en cuenta si’
el bien se producia localmente o se importaba. Existia,
por lo tanto, un incentivo para implantar procesos produc
tives que fuesen intensivos en importaciones. Nuestras es
timaciones muestran que para diciembre de 1977 esta dife
renciacidn entre tarifas legales a los dos tipos de insu
mos analizados desaparece.

IV~ CAMBIOS EN LA PROTECCION EFECTIVA LEGAL

1. Por sector industrial

Alrededor de la teoria de la proteccidn efectiva se
han desarrolladeo diversas metodologias con el objeto de
tratar problemas de las estimaciones. Estos problemas es
tAn referidos fundamentalmente al tipo de cambio y a la
desagregacidn del valor agregado. Como consecuencia de
utilizar la estructura de tarifas legales, nuestras esti
maciones no incorporan explicitamente el tipo de cambio.
Como hemos dicho, en este trabajo estamos bdsicamente in
teresados en una medicién cuantitativa de los cambios ocu
rridos en la estructura arancelaria. Debe resultar claro,
de acuerdo con los comentarios que hicimos en la geccidn
11, que.la politica de tipos de cambio afecta lamagnitud
de incentivos. Es por esto que un desarrollo alternativo -
en la literatura es la teoria de la proteccion efectiva
neta, a través de la cuzl se incorporan de una manera ex
plicita en las mediciones la diferencia entre tipo de cam
bio actual y tipo de cambio de equilibrio /1/.
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Respecto a la desagregacidn del valor agregado se
pueden hacer diversos comentarios, pero el que nos inte~
resa resaltar se refiere al tratamiento de los insumos no
comercializados. En este informe utilizamos la metodolo-—
gia desarrollada por B. Balassa /1/. De acuerdo con esta
metodologia se supone que los mayores costos COmMO conse-
cuencia de las tarifas a los insumos en la produccidn de
bienes no comercializados son trasladados hacia adelante
en forma suficiente como para cubrir sus costos operati-
vos en el mismo valor que bajo libre comercio. Es decir
que supone que la tasa de proteccidn efectiva en la pro-
duccidn de insumos mo comercializados es cero. 12/

Queremos destacar el hecho de que en este trabajo no
estamos interesados tanto en una medicién del valor abseo
luto de la tasa de proteccifn efectiva legal, .en sus dis
tintas versiones alternativas, cuanto en los cambios ocu
rridos en esta tasa como consecuencia de la politica aran
celaria 13/. En los respectivos cuadros tambi&n se presen
tan las estimaciones de tasas de proteccién efectiva (ver
gidn Balassa), publicadas en [2/.

El cuadro 5 presenta las tarifas efectivas legales
para octubre de 1976 y diciembre de 1977, y la tarifa efec
tiva estimada por el mBtodo de comparacidn de precios o
tarifa nominal para febrero de 1977. En octubre de 1976
se observa una tasa media ponderada de proteccidn efecti
va legal de 132%, con valores extremos que van de 3397 pa
ra el sector 321 (fabricacidn de textiles) a un valor de
23% en el sector 341 (fabricacién de papel y productes de
papel). En diciembre de 1977 la estimacifn media pondera
da se reduce al 63%, es decir que hay una caida de 69 pun
tos. entre los meses analizados. En este mes, la tasa mdxi
ma de proteccidn efectiva legal se sigue otorgando a la
fabricacidn de textiles. Sin embargo, el valor 'minimo ha
cambiado, vy se observa en el sector 352 (fabricacidn de
otros productos quimicos).

Siguiendo una politica de reducciones arancelarias
proporcionales, se observaria una reduccidn también pro-

bt




CUADRO N2 5

TARIFA EFECTIVA LEGAL SEGUN CLASIFICACION CITU (3 digitos):
OCTUBRE 1976 Y DICIEMBRE 1977
TARTFA EFECTIVA FEBRERQ 1977

Tarifa efectiva Tarifa
P legal naminal
Oct. 76 | Dic. 77 | Feb. 77
321 Fabricacidn de textiles ........c.cc... 3,3918 1,4992 | 0,8527
322 Confeceifn de prendas de vestir, excep
o calzade .iciii ittt i 2,8729 1,4632 1,3158
341 Fabricacidn de papel y productos de papel 0,2253 0,3075 0,7490
351 Fabricacifn de sustancias quimicas in-
dustriales ..... e aersaaraaanan 1,2738 0,3984 0,5999
352 Fabricacitn de otros productos quimicos | 1,5373 | 0,0618 |-D, 1482
355 Fabricacidn de praductos de caucho ... 1,5903 04,4772 {,2928
362 Fahricacidn de vidrio y productos de vi
i o 1,2291 | 0,4505 | 0,1457
369 Fabricacidn de otros productos minera—
les N0 MELELlicoS vovreenneienrnenanes 0,8639 0,0708 |-0,0185
371 Industrias metdlicas bisicas de hierro
Y BCEBED vevervansnnnnnnrnnsnsnnns v 1,3263 ¢ 0,4997 | 0,8475
372 Industrias bisicas de metales m ferrosos 1,4598 0,6353 0,B8795
381 Fabricacifn de productos metdlicos, ex
ceptuando maquinaria y equipe ....... 2,2306 0,4693 {~0,1146
382 Construccidn de maquinaria, exceptuan-—
do elBetTica vvverrinrernarnnnnnnnn e 1,8785 0,8420 (-0,0472
383 Construccidn de maquinaria: aparatos,

- accesorios y suministros el&ctricos .. 1,0406 0,7921 0,7755
384 Construccifn de material de transporte | 1,6181 § 0,4232 | 0,0354
385 Fabricacitn de equipo profesional y cien

tifico, instrumentos de medidz y con~

ErOl, BEC. vveriericnvonnsnnascnnnnns 0,7887 0,4968 | 0,9263
Promedio ponderade ..... ereresaraaaa s 1,3153 0,6273 0,3906
Promedio simple ..ot iiiccnnnnennnanes 1,4885 0,5924 0,4731
Coeficiente de variacidn ....vveeeennnnn. 0,5292 0,7064 0,90980

FUENTE: Elaborazdo sobre la base del cuadro N® 5 B del Apéndice B.
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porcional en las tarifas efectivas legales. Una rdpida
inspeccidn a las dos primeras columnas del cuadro indica
que esto no fue asi. Hemos mencionado anteriormente que
en promedio la reduccidn arancelaria disminuyd en forma
relativamente mids importante la tarifa legal de los bie-
nes producidos que la de los respectivos insumos. Como
consecuencia, el promedio ponderado de proteccidn efecti
va legal disminuyd proporcionalmente mas que el promedio
de la tarifa legal. Como era de esperary como puede apre
ciarse en las dos primeras columnas del cuadro 5, esta
disminueién fue heterogénea entre sectores. Un primer in
dicador de ello se presenta en los valores observados del
coeficiente de variacidn, que toma valores de 53% y 707%
para los meses de octubre de 1976 y diciembre de 1977. Es
te incremento en la variabilidad intersectorial de las ta
rifas legales se produce en parte como consecuencia del
incremento en la variabilidad de las tarifas legales que
destacBbamos en la seccifn II. 14/

Otro indicador de la ausencia de proporcionalidad en
la polftica arancelaria se observa a través de las alte-
raciones en el ordenamiento dentro de las estructuras de
tarifas efectivas legales. M&s concretamente, el coefi-
ciente de correlacifn por rangos entre estas estructuras
toma un valor de 33%. Ejemplos extremos de estos camhios
de ordenamiento se presentan en los sectores 352 (fabri-
cacidn de otros productos quimicos) y 382 (construceidn
de maquinaria, exceptuando la el&ctrica). El primer sec-
tor disminuyd su tarifa efectiva legal del 154% al 6Z. Es
to fue consecuencia principalmente de la reduccién en la
tarifa legal a los productos producidos por este sector,
la cual pasd del 99% al 17%. En contraposicidn, la dismi
nucidn observada en el sector 382 fue mucho menor, ya que
pasd del 88% al 84%.

Es interesante destacar que, a pesar de los cambios
ocurridos, el ordenamiento de las industrias es similar
entre estructuras de tarifas legales (Cuadro 1) y efecti
vos legales (Cuadro 5) en cada unmo de los meses analiza-
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dos. Los coeficientes de correlacidn por rangos entre es
tas estructuras toman valores de Bl%Z y 75% para los meses
de octubre de 1976 y diciembre de 1977. Esto implica que
la politica arancelaria, que afectalos insumos de las in
dustrias en la muestra, no alterd en forma significativa
la relacidn que a priori existe entre tarifas legales a
los productos y tarifas efectivas legales.

Comparande nuestras estimaciones con las publicadas
en /2/, y que, como dijimos, utilizan mediciones de tari
fa. nominal, se observa que en octubre de 1976 el promedio
ponderado de proteccifn efectiva legal era superior en mis
de tres veces al promedio de lo que la muestra de secto-
res analizados estaria utilizando en el mercado, es de-
cir, proteccién efectiva nominal. En este sentido la re-
forma arancelaria se acercd en forma importante al prome
dio de 39,1% de proteccidn efectiva nominal. En diciembre
de 1977 el promedio de tasas de proteccidn efectiva legal
es superior en poco mids del 60% al valor comentado.

Como hemos dicho en la seccidn II, una consecuencia
de las reformas arancelarias durante 1977 fue la reduc
cidn de los miArgenes de redundancia que quedaron luego de
la reforma arancelaria de noviembre de 1976 (Decreto N2
3.008). Comparando nuestras estimaciones con las tasas de
proteccién efectiva mominal publicadas en /2/, y dque se
presentan en la ltima columna del cuadre 5, se pueden ob
tener indicadores del grado en que la estructura de tari
fas efectivas legales se acercd a las efectivas nomina-
les en la muestra de industrias analizadas. Hemos estima
do en primer lugar coeficientes de correlacidn por rangos
entre las estructuras legales con la nominal. Este coefi
clente pasa de un valor practicamente nulo al 607 utili-
zando las estructuras de octubre de 1976 y diciembre de
1977 respectivamente. Este incremento en la correlacidn
entre estructuras legales y nominales muestra cémo uno de
los efectos de las reformas arancelarias fue asimilar apro
ximadamente la estructura de tarifas efectivas legales
con las nominales.
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9. Clasificacifn econfmica

Fn el cuadro N2 6 se han agrupado los sectores pro-
ductivos analizados, de acuerdo al tipo de bien elabora-
do. En las dos primeras columnas semuestra la tarifa efec
tiva legal (promedio ponderado) vigenteen octubre de 1976
y diciembre de 1977.

CUADRO N= 6

TARTFA EFECTIVA LEGAL SEGUN CLASTFICACION ECONOMICA:

QCTUBRE DE 1976 Y DICIEMBRE DE 1977
TARTIFA EFECTIVA FEBRERO DE 1977

Tarifa efectiva Tarifa

Clasificacidn econdmica legal efectiva
: Oct. 76 |Dic. 77 | Feb. 77

Bienes de consumo no durade .
TO cesasnesonennsanssnnses 3,5225 | 1,5492 0,4420

Bienes de consumo duradero 1,9665 1,2201 0,1713
Productos intermedios «.... 1,3252 0,4860 | 0,5676
Equipo de transporte ...... | 0,7388 0,6254 | 0,0736
Maquinaria seeeser-snsenses 1,7634 | 1,6944 | 0,1000

FUENTE: Elaborado sobre la base de datos presentados en
el cuadro 5 B del Apéndice.

Como puede apreciarse, las caidas mAs pronunciadas
se pbservaron en los bienes intermedios, principalmente
como consecuencia de 1as reducciones arancelarias que afec
taban a los bienes producidos por estas industrias (cua-
dro 2). En orden de importancia en la magnitud de reduc-
cidn, le siguen los bienes de consumo duradero y no dura
dero. Por su parte, la tarifa efectiva implicita enlaes
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tructura legal de los sectores productores de maquinaria
solo se redujo en 4%.

La estructura tarifaria escalonada descripta en 1a
seccion II se ve reflejada en las tarifas efectivas lega
les presentadas en el cuadro 6. La tarifa legal, al ser
relativamente baja para los bienes intermedios, dimplica
que los sectores productores de bienes finales estén re-
lativamente protegidos por la estructura arancelaria le—
gal. Esta caracteristica ha permanecido estable luego de
las reformas arancelarias ocurridas a partir de noviembre
de 1976.

Comparando las estimaciones de proteccidn efectiva
legal de diciembre de 1977 con la nomidal estimada en fe
brero del mismo afio, se observauna discrepancia de acuer
do con el reagrupamiento por tipo de bien producido - de
los 40 sectores industriales que se incluyen en este (ra
bajo. Asi puede observarse cdmo la tasa de proteccidn efec
tiva nominal mas alta se observa en los productos inter—
medios. Esto contrasta con el objetivo implicitoen la es
tructura legal y que, como dijimos, tiende a dar mayores
incentivos a los sectores productores de bienes finales
en relacidn con los intermedios. Como destacidbamos en la
seccidn 1I, este hecho se explica en parte por la ausen—
cia de redundancia en la tarifa legal por parte de los pro
ductores de bienes intermedios. Es decir que en las ven-
fas en el mercado interno de estos bienes, y por Trazones
que escapan al objetivo de este trabajo, los productbres
tienen en promedio poder para utilizar una porcidn rela-
tivamente importante de la tarifa legal. Estas industrias
presentan fuertes relaclones interindustriales, y,. como
consecuencia de la capacidad que tienen para hacer pleno
uso de la tarifa, estarian provocando por este mismo he-
cho efectos similares al de un impuesto a las industrias
que utilizan estos insumos. :

Como. destacamos, este- comentario vale para el prome
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dio de las industrias elaboradas de productos intermedios
vy no necesariamente para cada una de ellas en particular.
El lector puede realizar un andlisis mis minucioso a tra
vés de las estimaciones presentadas en el Anexo B. Anues
tro entender, este es uno de los puntos mds Iimportantes
que surgen-de nuestras comparaciones, y consideramos co-
mo un tema de importancia la indagacifn de las causas de
este resultado. 15/

V- RESUMEN Y CONCLUSIONES

El objetivo de este trabajo ha sido obtener una me-
dicifn de la importancia de las reformas arancelarias im
plementadas durante 1976 y 1977. Con tal fin, se han ela
borado indicadores de tarifas legales con terceros paises
para los meses de octubre de 1976 y diciembrede 1977. Es
tos indicadores fueron confeccionados a partir de una mues
tra de productos correspondientes a 40 sectores industria
les, de acuerdo con la Clasificacifn Industrial Interma-
cional Uniforme. La muestra de productos, como también la
metodologia de andlisis, se corresponde con la versidn
BALASSA de los indicadores de tarifa nominal, que se pu-
blican en /2/. En este sentido se destaca la comparabili
dad de las mediciones. El lector debe tener cuidado de ge
neralizar nuestras conclusiones al agregado del sector ma
nufacturero. Por otra parte, algunas de estas conclusio-
nes estAn referidas a circunstancias particulares, como
por ejemplo las mediciones de tarifa nominal. Estas estén
determinadas fundamentalmente por el tipoc de cambio y es
tructura de precios relatives internos e internacionales
observados en un punteo de tiempo (alrededor de febrero de
1977). Esto hace que sea peligroso proyectar nuestras con
clusiones en el tiempo. Entre estas destacamos las si-
guientes:

a) En octubre de 1976, la muestra de industrias anali-
zadas tenia una proteccifn media de tarifa legal de 93,7Z.
Dentro de este promedio, se destaca una variabilidad im-~
portante, la cual estd explicada por el escalonamiento en’
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la tarifa legal que tiende a otorgar mayores incentivos
a la produccidn de bienes finales (bienes de comsumoy de
capital), en relacidn con los bienes intermedios.

b) El promedio de tarifa legal comentado se compara con
la estimacifn de tarifa nominal, la cual toma unvalor de
37,1%. Este importante margen de redundancia en la tari-
fa legal resulta ser un fendmeno generalizado, aunque de
magnitud variable de acuerdo al sector industrial. Esta
caracteristica estaria mostrando que si en alglin momento
el sector industrial necesitd de altos aranceles para de
garrollarse, estos habrian disminuido considerablemente a
fines de 1976. Por otra parte, la redundancia en la tari
fa legal seria un indicador del escaso volumen de las im
portaciones, al menos en algunas de las industrias anali
zadas. Esto queda en parte corroborado por lamagnitud de
la recaudacifn tarifaria y que en 1976 representd el 11,77
del valor de las importaciones. Esto indicaria que, ade-
mds de diversas causas por la cual no todas las importa-
ciones pagan la tarifa legal, las mismas se realizarian
a través de posiciones para las cuales rigen aranceles re
lativamente bajos. '

¢) En diciembre de 1977 el promedio de tarifa legal se
reduce al 52,7%. Esta cafda significativa implicd un acer
camiento a la tarifa nominal. Por otra parte, la disminu
cifbn en la tarifa legal se vio acompafiada por un incre-
mento en la variabilidad intrasectorial en su estructura.
Este incremento estd en parte explicado por un acercamien
to relativamente pronunciado de la estructura legal ha-
cia la estructura nominal, la que a su vez presenta la ma
yor variabilidad relativa de las tres mediciones presen—
tadas en el cuadro 1. Como consecuencia de las reformas
arancelarias, la sensibilidad a la importacidn de bienes
competitivos a variaciones en el tipo de cambio es varia
ble segiin sectores, dependiendo en parte de los mirgenes
de redundancia que quedaron luego de estas reformas.

d) Las reformas arancelarias mantuvieron el esquema clid
sico de escalonamiento en la tarifa legal. Sin embargo,
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surge de las mediciones de tarifa nominal que este esca-
lonamiento no se verifica en el mercado. En promedio, la
tarifa nominal de los bienes intermedios es mayor que en
la elaboracifn de otros tipos de bienes, salvo los de con
sumo no duradero. Esta es una de las Areas mAs importan-—
tes para investigar, ya que la eficiencia con que se Pro
ducen estos bienes determina en parte la competitividad
en la produccidn de bienes finales del resto del sector
manufacturero. :

e) En los meses de las mediciones que se comentan, la
tarifa media a los insumos es menor gue a los productos.
En octubre de 1976 la tarifa legal media a los insumos util
1izados era de 68,0%, también con una variabilidad inter
sectorial relativamente importante. Se observa asimismo
una proteccifn legal menor a los insumos importados en re
lacifén con los comprados internamente. Esto refleja otra
caracteristica del escalonamiento legal, que fija arance
les relativamente bajos, por tipo de bien, a los que no
gson producidos internamente.

£f) Dado gque en promedio la tarifa legal a los insumos
es menor que a los productos, la muestra de sectores ana
lizados se encuentra protegida por la estructura tarifa-
ria legal. El promedio de tarifa efectiva legal eraenac
tubre de 1976 de 131,5%. Como consecuencia de las refor-
mas arancelarias, este promedio se reduce,yen diciembre
de 1977 toma un valor de 62,7%. Nuevamente se observa ¢b
mo una de las consecuencias de estas reformas fue hacer
mis similar la estructura de tarifas efectivas lepgales a
las nominales. :

‘E1 escalonamiento en la tarifa legal se ve refleja—

" do en las estimaciones de tarifa efectiva legal por tipo

de bien. Es decir que los bienes de consumo ¥ de capital
tienen una tarifa efectiva legal relativamente mis eleva
da que la de los productos intermedios. Sin embargo, la
tasa de proteccidn efectiva nominal mis elevada se obser
va en la elaboracién de bienes intermedios.
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APENDICE A - METODOLOGIA DE LAS ESTIMACIONES

1. Funciones de produccidn

Las funciones de preoduccidn de coeficientes fijos uti
lizados en este trabajo toman como fuente de informacidn
bdsica a; Matriz de costos de la industria argentina Se-
cretaria de Estado de Comercio, 1974, y tabulados de com
putadora que incluyen informacifn relativamente desagre-
gada del Censo de 1974.

Sobre la base de esta filtima informacidn, se estima-
ron los coeficientes de valor agregado, previo un ajuste
de los mismos para incorporar los insumos energ@ticos jun
to con las materias primas. Por lo tanto, el valor agre-
gado utilizado en el anidlisis incluye sueldos y salarios,
aportes, remuneracidn al capital y amortizaciones. Tam-—
bién, y debido a la falta de datos, se incluyen en el va
lor agregado otros servicios propios del procesoc de pro-
duceifn, como acarreo, reparaciones, pastos de oficina y
Seguros.

Los datos de coeficientes de insumos se tomaron de la
matriz de costos. En ella, se presentan los insumos na-
cionales de acuerdo con la Lista Uniforme de Actividades
(LUAE). El cruce entre LUAE y CIIU es casi idéntico, sal
vo en algunos pocos casos. En las industrias analizadas
estos casos son: 38221/38220; 38311/38310; 38420/38422;
38431/38432; 38432/38433; 38435/38436, donde el primer cd
digo corresponde al CIIU. En el caso del CIIU 35120 enla
LUAE se lo ha separado en 35121 (fabricacidn de abonos)
v 35122 (fabricacidn de plaguicidas). A su vez, los insu
mos importados aparecen desagregados segiin la nomenclatu
ra arancelaria de importacidn (ocho digitos).

Normalizando los precios intermos de los productos
producidos por la industria, la funcidn de produccidn des
cripta puede representarse algebraicamente por:
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1=V, +% . al +3_aC+5 _al (W
h| I 1] P "Pj3 m mJ

V. : coeficiente de valor agregado del sector j,

a;E: porcentaje en el valor de produccidn del sector j
1 el insumo comercializado y producido por la indus-
tria local i,
NC . . .
ap:t porcentaje en el valor de produccidn del sector
J  del insumo no comercializado P (b&dsicamente ener-
gia),
a;g: porcentaje en el valor de produccidn del sector j

del insumc importade m.

Como dijimos arriba, V4 es una informacién obtenida
de datos censales y por lo tanto incluye el universo de
empresas dentro de cada rama industrial. El resto de la
informacidn incluida en la ecuacidn (1) proviene de laMa
triz de Costos, la cual fue elaborada en funcidén de una
muestra de empresas de tamafio relativamente grande. Por
lo tanto, si no existe sustitucidn entre wvalor agregado
e insumos intermedios sepgiin tamafioc de empresa, y los pro
cesos productivos son similares para un mismo producto,
puestras mediciones serian representativas de todo el es
pectro industrial analizado. En caso contraric, nuestras
mediciones son representativas del segmento de grandes em
presas dentro del sector industrial, y por lo tanto seria
de importancia analizar para industrias tecnolégicamente
heterogéneas la diferencia en los niveles de proteccidn
entre empresas chicas y grandes.

2. Actualizacidn por precios

f.as funciones de produccidn elaboradas por la meto-
dologia presentada arriba estdn valuadas a los precios vi
gentes a marzo de 1974. Dado que las mediciones que se
presentan corresponden a periodos posteriores, se consi~-
-derd de utilidad actualizar dichos coeficientes en fun-
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cidén de la importancia de la variacidn en los precios re
lativos. Para estos fines, se utilizé el Tndice de pre-
cios mayoristas elaborado por el INDEC. De esta forma, las
mediciones de proteccidn legal estdn valuadas aproximada
mente a los precios vigentes en los momentos de las esti
maciones: octubre de 1976 y diciembre de 1977.

3. Otros impuestos a las importaciones

En este informe, estamos bdsicamente interesados en
analizar las caracteristicas protectivas de la estructu-
ra arancelaria argentina. El arancel no es, obviamente,
el {inico instrumento para otorgar proteccidn e incentivos
a sectores industriales determinados. Los siguientes son
algunos otros mecanismos que en alpiin grado han estado vi
gentes en la economia argentina: 1eye5(hapromoci6n indus
trial, desgravaciones preferenciales, impuestos indirec-
tos, derechos de exportacidn, restricciones cuantitati-
vas y politica de tipo de cambio. En cuanto al impueste
al valor agregado, salvo algunas excepciones sin importan
cia, la forma en que se aplica no discrimina a favor de
ia produccién local /7/.

Existen, finalmente, una serie de impuestos alas im
portaciones, y que tienen destino especifico. Estos im-
puestos discriminan claramente a favor de la produccidn
local, y por ello han sido tenidos en cuenta en las esti
maciones de proteccifn legal a las industrias locales. Es
decir que los impuestos que se comentarin estdn incluidos

en las estimaciones de tarifa legal presentadas anterior
mente.

La informacidn sobre los productos due tributan es-
tos impuestos estd disponible al nivel ocho digitos de la
Nomenclatura Arancelaria de Importaciones. Al cruzar es—
ta nomenclatura con la CIIU, surge una cierta cantidad de
posiciones a ocho digitos. En general,cuandoparatn1CIIU
determinado se indica que tributa alguno de estos impues
tos, todas las posiciones arancelarias involucradas tri-

butan. En algunos casos, sin embargo, algunas posiciones
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dentro de un determinado CIIU pueden no tributar el im—
puesto que se indica. En general, como criterio, hemos su
mado a la tarifa el impueste cuando la mayoria de las PO
siciones arancelarias correspondientes a un determinado
CIIU estuviera tributando. El lector debe, por lo tanto,
interpretar que el Cuadro 4 B presenta estimaciones que
en algunos casos reflejan &rdenes de magnitud.

El m3s relevante de estos impuestos, por la cantidad
de industrias a las cuales protege, es el denominado Gon
tribucidn Siderfirgica aplicado por la Ley N2 20.086. La
tasa impositiva varia entre el 1% v el 10% de acuerdo con
el tipo de bien. Este impuesto se paga sobre el valor CIF
¥, por lo tanto, su efecto es similar al de un incremento
en la tarifa legal. Como puede apreciarse en el Cuadro 4
B, este impuesto protege a las industrias comprendidas en
las agrupaciones 381 (Fabricacidn de productos metdlicos
exceptuando maquinaria y equipo), 382 (Construceidn de ma
quinaria exceptuando la eléctrica), 384 (Construccidn de
material de transporte) y 38310 (Construccidn de mdquinas
y aparatos industriales elé&ctricos). Como se menciond, la
tasa impositiva no es uniforme, ¥ puede apreciarse cdmo
las industrias ubicadas en las agrupaciones 384 (Construc
cidn de material de transporte) pagan relativamente misg
que las ubicadas en la agrupacién 382 (Construccidn de ma
quinaria, exceptuando la eléctrica), que pagan 4%. De las
industrias analizadas, la mis protegida por este impuesto -
es la 38422 (Construccidn y reparacidn de equipo ferrovia
rio excluido los motores), cuyos productos similares im-
portades pagan un 10% de impuestos.

El segundo impuesto que se incorpora en las estima-
ciones es el aplicado por la Ley N 20.551 y denominado
Fondo de Fomento minero. E1 impuesto se paga sobre el va
lor CIF mds la tarifa, pero, con el objeto de simplificar -
los célculos, se ha supuesto que la base de imposicidn es

“similar a la de la tarifa, es decir el valor CIF. La ta-

sa es del 2% o 6%, dependiendo s1 los productos vienen de
paises latinoamericanos o de otro origen. Debido a que en
este informe estamos analizando la proteccidn a la indus’
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tria local frente a la tarifa con terceros. paises, se ha
supuesto que la tasa relevante es del 6%. Las industrias
que reciben proteccidn por este impuesto son: 36921 (Fa-
bricacidn de cemento), 37100 (Industrias met&licas basi-
cas de hierro y acero) y 37200 (Industrias bésicas de me
tales no ferrosos). '

Finalmente, la importacidn de un conjunto de produc
tos forestales tributa un impuesto especifico establecido
por el Fonde Forestal a partir de la Ley N2 20.531. Este
impuesto lo pagan las mercaderias provenientes de extra-
zona, y Su tasa varia, segiin la mercaderia, entre 4%y
10%. La base de imposicifn es similar a la de la tarifa,
es decir el valor CIF. Como puede apreciarse en el Cuadro
4 B, el Fondo Forestal protege las siguientes industrias:
34111 (Fabricacidn de pasta de madera), 34112 (Fabrica-
cidn de papel) y 35113 (Fabricacifn de curtientes de to-
do tipo). Las industrias mencicnadas en gltimo t&rmino son:
las que estdn relativamente mds protegidas.

4. Estimacidn de la proteccifén legal alos insumos de las
industrias analizadas

Como se menciond, los coeficientes de costos estdn
desagregados en insumos locales (comercializados y no co
mercializados) e importados. Los primeros se presentan de
acuerdo con la lista LUAE, que, como dijimos, le corres-—
ponde aproximadamente con la CIIU, a cinco digitos. Como
consecuencia de que existen relaciones interindustriales
en la muestra de 40 sectores amalizados, algunos de ellos
aparecen a veces como proveedores de insumos. Debido a
gue las industrias que analizamos solo representan parte
de la estructura econfmica argentina, subsiste un conjun
to de sectores no incluides. Algunos de estos proveer in
sumos a la muestra de sectores industriales analizados..
Estos insumos provienen del sector agropecuario, de la ex.
plotacidn de minas y carbdn y del sector industrial, v,
de acuerdo con la LUAE, estin desagregados en 37 secto-
res (Cuadro 1 A).
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Para cada uno de estos sectores fue necesario Teali
Zar un cruce con las posieciones relevantes en la NADI,
las cuales se determinaron sobre la base de las siguien-
tes fuentes:

1. NACIONES UNIDAS: Clasificacién Industrial Interna-
cional Uniforme de todas las actividades econdmicas
Serie M N2 4, Rev. 2.

2. Cruce realizado por el Banco Central entre la NADI

¥ la clasificacifn industrial utilizada por el Ban-
co Central.

3, Notas varias de la Guia Practica.

Para arribar a una estimacidn de 1a tarifa legal de

estos sectores proveedores de insumos, se calculd el Pro
medio simple de las tarifas legales. Es decir,

_ Zi tij
hi N

donde:

T.: tarifa promedio del sector proveedor de insumos j

3 (LUAE 5 digitos).

tij: tarifa de la posicidn arancelaria i (NADI 8 digitos)
que corresponde a un bien producido por el sector j.

N : nimeroc de posiciones arancelarias que corresponden al
sector j.

Las estimaciones de tarifa legal se presentan en el
cuadro 1 A. Es Gitil comentar, aunque sea brevemente, las
conclusiones que pueden derivarse de este cuadro.

TR IR IS .

s
S




CUADHD N2 1 A

TARIFA LEGAL A 1.0S INSUMOS NACIONALLS DE SECTORES PROVEEDORES DE INSUMOS,
NO INCLUIDOS EN LA MUESTRA DE IKDUSTRIAS QUE SE ANALIZAN, DE ACUERDO CON
LA CLASIFICACION LUAE OCTUBRE DE 1976 Y DICIEMBRE DE 1977

Tarifa lepal Otros
Sector Oct. 76 Dic. 77 impuestos %
11122 0,475 0,100 -
11173 0,600 0,100 -
11174 0,600 0,100 -
12210 0,233 0,100 0,05
12220 0,325 0,275 0,05
12230 0,483 0,341 0,10
22020 0,050 0,100 -
23024 0,050 0,100 0,06
23025 1,600 0,150 0,06
23026 0,325 0,150 0,06
23028 0,475 0,322 0,06
29011 0,667 0,250 0,06
29012 0,500 0,350 0,06
29013 0,500 0,280 0,06
25014 0,584 0,300 0,06
25020 0,710 0,341 0,06
31151 0,726 0,272 0,10
32111 0,269 0,100 -
32122 2,000 0,950 -
37132 0,674 0,167 -
33201 2,000 0,775 0,10
34121 1,350 0,650 0,10
34122 2,000 0,550 o, 10
34190 0,962 0,459 -
35299 0,636 o, 350 -
35300 0,350 0,263 -
35400 0,347 0,223 -
35599 0,852 0,617 -
35600 0,947 0,131 -
35999 0,050 0,100 0,06
38110 0,809 0,576 a,10
38134 1,000 0,500 0,06
38199 1,836 0,482 -
38330 1,070 0,753 0,04
38399 0,867 0,164 -
38431 0,800 ,650 0,08
38433 1,053 0,631 0,08

Promedic Simple «.cvveeevnnens 0,7385 0,3439
Coeficiente de variacifn ..... 0,7151 0,6723

FUENTE: Elabpracifin propia sobre la base de la metodn!ogia presentada.
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SECTORES PROVEEDCORES DE INSUMOS DE ACUERDO CON
LA LISTA UNIFORME DE ACTIVIDADES (')

11122 Algodon

11173 Produccidn de fibras de origen animal en bruto

11174 Otros

12210 Produccidn de troncos para aserrar y hacer cha
pas

12220  Produccifn de troncos para pulpa

12230 Otros

22020 Gas natural (Produccidn)

23024 Extraccidn y elaboracidtn de minerales mezclados

de plomo y zinc y de plomo, zinc y plata

23025 Extraceidn y elaboracién de minerales de plomo.
Anglesita, cerusita, galenita y piromorfita

23026 Extraccion y elaboracidn de minerales de zinc.
Hemimorfita, smithsonita, cincita y esfalerita

23028 Extraccidn y elaboracifn de minerales no ferro
s6s n.e.p., excepto los minerales de metales
preciosos y los minerales de metales radiacti-
vos

e

29011 Extraccién de caliza triturada y quebrada. Mar
ga, trevertino y otras rocas calcireas, inclui
da la creta

oA

29012 Produccidn de arena abrasiva, de moldeado, de
filtracidn silicea y otras arenas industriales

290113 Extraccidn y molienda, pulverizacidn u otro mo
vimiento efectuado en la mina de arcilla y mi-
nerales cerfmicos y refractarios

29014 Otros

e s
Sl e e

(") Para los sectores industrisles (precedidos por el nfimera tres), la LUAE ge rarresponde zpra
ximadamente can la CIIW. {5 digitos).
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29020

31151
32111
32122
32132
33201

34121
34122
34190

35299
35300
35400
35598

35600
36599

38110
38134

38199

Elaboracidn de minerales para fabricacifn de
abonos y elaboracidn de productos quimicos

Elaboracidn de aceites y grasas vegetales
Preparacidn de fibras de algoddn
Confeccidn y reparacidn de bolsas

Acabado de tejides de punto

Fabricacién de muebles (excepto los que son prin
cipalmente metdlicos)

Fabricacidn de envases de cartdn
Fabricacidn de envases de papel

Fabricacidn de articulos de pulpa, papel y car
ton ne clasificados en otra parte

Fabricacidn de productos quimicos no clasifica
dos en otra parte

Refinerias de petrdleo

FElaboracidn de productos diversos derivados del
petréleo y del carbén (excepto refineria de pe
trdleo)

Fabricacifn de productos de caucho, no clasifi
cados en otra parte

Fabricacidn de productos plasticos

Fabricacién de productos minerales no met&li-
cos, no clasificados en otra parte

Fabricacidn de cuchilleria, herramientas manua
les y articulos generales de ferreteria

Fabricacifn de productos de carpinteria metdli
ca

Fabricacidn de productos metdlicos no clasifi-
cados en otra parte (galvanoplastia, esmaltado
v estampado de metales)
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38330 Construccidn de aparatos y accesorios eld@ctri-
cos de uso daméstico

38399 Construccidn de aparatos y suministros eléctri
cos no clasificados en otra parte

38431 Construccidn y armado de motores para automdvi
les y camiones

38433 Fabricacién de componentes de repuestos ¥y acce
sorios para automotores (excepto 1los motores)
(no incluye los producidos por los fabricantes
de automdviles en la misma planta)

Se destaca nuevamente la importancia de la reduccidn
arancelaria operada entre las fechas analizadas. El pro—
medio simple de la tarifa legal pasd. del 73,9% en octubre
de 1976 a 34,47 en diciembre de 1977. Puede apreciarse tam
bin cOmo estos promedios son inferiores a la proteccidn
legal de las industrias incluidas en nuestra muestra, y
que se presentan en el cuadro 1. Como puede apreciarse en
€l, estos valores son 93,7% y 51,4% para los meses de oc
tubre de 1976 y diciembre de 1977. Esta es otra confirma
cidn del escalonamiento presentado, de acuerdo con el cual
la protececidn legal a los bienes finales es superior a la
de los bienes intermedios. Una rdpida lectura de los sec
tores incluidos en el cuadro 1 A muestra que ellos son
esencialmente productores de bienes intermedios. Este es
calonamiento explica obviamente la estructura de incenti
VOS que se comentan en la seceifin IV del trabajo. También
puede apreciarse una disminucidn en el grado de disper-
sidn. A pesar de ello, en diciembre de 1977 afin persis-
tian diferencias importantes entre los valores extremos.
Por ejemplo, entre los sectores que tenian el valor obser
vado mds bajo de la tarifa legal (10%) estaban el 11122
(Algoddn); 32111 (Preparacitén de fibras de algoddn) vy
11173 (Produccidn de fibras de origen animal en bruto).
Los productos de estos tres sectores, entraban como insu
mos del sector 32114 (Hilado de fibras textiles), lo cual
estaria explicando la tarifa efectiva legal relativamen-
te alta observada para este sector: 61,7%. (Cuadro 1 B)
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En contraposicidn, la tarifa legal del sector vende
dor 32122 (Confeccién y reparacién de bolsas), que entra
ba como insumo del sector 35113 (Fabricacidn de curtien-
tes de todo tipo), presentaba en diciembre de 1977 la ta
rifa legal mas elevada.

lLa Gltima columna del cuadro 1 A presenta una esti-
macidn de la tasa impositiva sobre el valor CIF que deben
abonar las importaciones de productos competitivos con
los elaborados internamente, por los sectores presenta-—
dos, y en concepto de los tributos, que se definieron en
la Seccidn ITI del texto. Estas tasas se han agregado a
las tarifas en nuektras estimaciones de proteccitn efeec-
tiva. Bidsicamente, las actividades correspondientes a la
agrupacidn 122 (Extraccién de madera) estén protegidas
por el gravamen adicional para productos forestales. Por
su parte, las importaciones de productos de la mayor par
te de las industrias correspondientes a las agrupaciones
230 (Extraccidn de minerales metidlicos) y 290 (Extraccidn
de otros minerales) deben tributar en concepto del Fondo
Minero. Finalmente, las importaciones de algunos produc-
tos tributan en concepto de Contribucidn Sideriirgica. En
este sentido, la industria 38110 (Fabricacidn de cuchille
ria, herramientas manuales y articulos generales de ferre
terfa), es la que. tieme el tributo relativamente mis al—
to: 10%.

Debemos notar que muchos bienes con produccién local
insuficiente pueden importarse a través de licencias aran
celarias. Por el mismo hecho de tratarse de importaciones
marginales, consideramos que esta situacidn no le resta
el caricter potenc1a1mente protectivo que tiene la tarifa
con terceros paises. Por esto, como se menciona en laSec
cidn II del texto, en los bienes que pueden importarse
con licencia arancelaria o a travds de posiciones genéri
cas, siempre se ha tomado en cuenta esta Gltima.

5. Proteccifn legal a los insumos importados

En la funcifn de produccidn, los insumos importados



190 " JULIO NOGUES

aparecen desagregados seglin la nomenclatura arancelaria
de importaciones. A los insumos importados no significa-
tivos en relacidn con el costo se los ha agrupado enr um
resto. De tal manera, para. cada industria se han seleccio
nado posiciones de importacidn, hasta cubrir por]x:menos
el 80% de los costos de importacién. Al resto de las po-
siciones para las cuales hay informacién de costos, pero
que son poco significativas, se las ha incluido en un res
to de insumos importados.

En el cuadro 2 A se presentan, junto com las indus-
trias ‘analizadas (col. 1), los insumos importados, de acuexr
do con la nomenclatura- arancelarla.de:umportaclones (col.
2) y la tarifa legal con terceros paises en los meses ana
lizados (col 3 v 4).

_ Adem83s de la tarifa, existe un  conjunto de gastos
adicionales que incrementan el costo interno de las mer-
caderias importadas Segin informacidn disponible, una im
portacidn tipica incrementa sus costos por encima del va
lor CIF en aproximadamente un 12%. Los cdlculos se hacen
sobre el valor CIF y para llegar al porcentaje menciona-
do se supone: que al valor FOB hay que incrementarlo en:
a) FLETE 15% del valor FOB; b) SEGURO 3% del valor FOB v
c) TASA CONSULAR 3% sobre el valor FOB. Sobre esta base
se estima que los rubros que inerementan el valor de la
mercaderia despachada a plaza son:

1. Impuesto fletes: 127 sobre el vaior‘FLETEini,S% sobre
valor CIF . . o

2. Gastos de apertura pagos al exterior: 5% sobre valor
FOB o 4,1% sobre valor CIF. :

3. Estadistica: 3% sobre wvalor CIF
4, Gastos de despacho!: 2% sobre valor CIF

5. Gastoé‘portuarios: 1% -sobre valor CIF
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CUADRO N2 2 A

TARIFA LEGAL A LOS INSUMOS IMPORTADOS DE ACUERDO A
LA CITU (5 dfgitus) Y NADI (8 digitos):
OCTUBRE DE 1976 Y DICTEMBRE DE 1977

Tarifa lepal %
CILU NADI Oct. 1976 | Dic. 1977
32114 55.01,00.04 10,0 10,0
32116 39,02.01.03 15,0 15,0
32.05.01.80 25,0 25,0
57.03.00.01 5,0 10,0
52.01.00.01 15,0 15,0
32.04.00.00(1) 79,4 ' 37,1
55.01.00.04 10,0 10,0
54,01.00.01 25,0 10,0
32131 40.07.00.01 110,0 80,0
34111 28.42.01.01 32,0 32,0
34112 47.01.05.02 20,0 15,0
47.01.04.02 20,0 15,0
47.01.05.01 20,0 15,0
47.01.07.02 20,0 15,0
35112 28.23.00.99 70,0 35,0
29,23.01.01 5,0 10;0
35113 28.47.00.05 5,0 10,0
35119 27.07.00.37 30,0 15,0
29.01.02.31 5,0 10,0
29.04.02.10 5,0 10,0
38.14.01.01 5,0 10,0
29.11.01.99 5,0 10,0
27.07.00.35 5,0 15,0
28.04.04.03 5,0 10,0
28.20.01.31 5,0 10,0
28.42.01.02 5,0 10,0
28.14.02.01 5,0 10,0
35121 31.04.02.01 5,0 10,0
31.05.01.02 5,0 10,0
31.04.02.02 5,0 10,0
25.03.00.21 5,0 10,0
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Tarifa legal #
S NADT Oct. 1976 | Dic. 1977
35122 38.11.01.01 5,0 10,0
29, 34.00.99 5.0 10,0
29.35.15.99 5,0 10,0
29.25.01.15 5,0 16,0
29.25.01.13 5,0 16,0
29.21.00.18 5,0 10,0
29.21.00.30 5,0 10,0
29.26.02.99 5,0 10,0
35131 29.35.22.02 5,0 10,0
39.02.05.02 100,0 40,0
29.14.01.12 5,0 10,0
29.15.02.06 5,0 40,0
29.06.03.99 5,0 10,0
29,37.02.01 5,0 1G,0
"38.19.01.02 5,0 10,0
29.27.00.01 5,0 10,0
32.07.01.32 50,0 16,0
39.02.05.09 15,0 10,0
47.01.03.01 5,0 15,0
3512% 29.22.03.21 5,0 10,0
29.15.01.36 5,0 16,0
29.27.00.01 5,0 10,0
47.01.03.01 5,0 10,0
29.37.02.01 5,0 10,0
35210 32.07.01.32 50,0 10,0
29.04.04.21 50,0 30,0
35511 40.01.00.03 5,0 20,0
36201 28.42.01.02 32,0 32,0
28.42.01.01 32,0 32,0
36921 25.24.00.50 5,0 10,0
37100 73.08.00.01 5,0 10,0
73.07.02.02 5,0 10,0
73.07.01.02 5,0 . 10,0
27.01.01.02 5,0 10,0
26.01.01.01 5,0 10,0
37200 76.01.02.01 5,0 10,0
74.01,04.01 10,0 10,0
74.01.04.,99 80,0 60,0
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Tarifa legal %
CILU NADT Oct. 1976 | Dic. 1977
38192 73.13.04.02 5,0 10,0
38193 74.01.04.02 10,0 10,0
73.15.20.03 15,0 15,0
79.01.02.00 45,0 30,0
90.29.03.99 80,0 60,0
38210 84.10.00.90 65,0 50,0
84.63.01.99 100,0 55,0
38220 84.62.00.00(1) 93,8 69,5
84.62.01.01 110,0 55,0
73.01.02.04 5,0 10,0
73.23.00.00 94,1 49,5
84.29.00.99 80,0 60,0
38230 84.62.01.01 110,0 55,0
84.63.07.00 80,0 80,0
38240 84.06.02.31 80,0 65,0
84.18.02.99 80,0 55,0
87.06.00.20 120,0 60,0
38.19.01.99 90,0 50,0
75.01.03.00 5,0 10,0
84.63.01.99 100,0 55,0
84.62.01.05 110,0 80,0
84.17.01.99 80,0 80,0
73.15.10.12 10,0 15,0
87.06.00.30 110,0 60,0
87.07.00.91 50,0 50,0
87.07.00.93 80,0 55,0
73.15.18.03 15,0 15,0
38240 84.38.02.03 5,0 10,0
75.02.01.99 70,0 65,0
73.13.01.01 50,0 40,0
84.61.01.99 30,0 60,0
84.11.02.01 80,0 50,0
38251 84.55.00.60 80,0 80,0
73.12.00.90 60,0 . 50,0
85.21.03.04 30,0 30,0
38291 74.04.00.99 90,0 50,0
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Tarifa legal 7%
CLIU NADI Oct. 1976 Dic. 1977
38292 84.11.02.13 80,0 65,0
90.24.00.01 110,0 50,0
73.15.22.03 25,0 25,0
91,06.00.01 90,0 65,0
74.01.04.01 10,0 10,0
85.19.03.02 15,0 15,0
38310 85.22.02.90 90,0 65,0
38321 70.11.00.01 15,0 15,0
85.21.01.99 5,0 10,0
85.18.01.15 50,0 50,0
85.21.03.01 90,0 65,0
70.11.00.04 10,0 15,0
38322 85.21.04.00(1) 74,6 53,2
85.13.01.99 80,0 80,0
75.03.01.99 60,0 60,0
85.19.03.00(1) 104,9 59,6
85.21.03.00(1) 51,1 41,4
38392 85.01.00.05 80,0 65,0
85.20.02.99 15,0 15,0
70.03.00.99 70,0 60,0
85.20.01.31 15,0 15,0
38393 74.01.04.01 10,0 10,0
76.01.02.01 5,0 10,0
38422 26.01.01.00 10,0 15,0
38432 87.06.00.90 120,0 60,0
84.06.02.99 80,0 50,0
87.06.00.30 120,0 60,0
87.06.00.10 120,0 60,0
84.63.01.01 110,0 55,0
87.06.00.20 120,0 60,0
38436 87.06.00.00 120,0 60,1
84.10.00.00 80,0 52,5
84.10.00.90 90,0 ‘50,0
84.63.01.01 110,0 55,0
84.62.01.02 110,0 80,0
84.61.01.16 80,0 60,0
84,.62.00.00 94,3 69,5
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Tarifa legal %
ciry NADI Oct. 1976 | Dic. 1977
318510 90.29.03.99 80,0 60,0
90.29.01.99 80,0 60,0
73.32.00.00 130,0 55,0
85.01.00.04 80,0 65,0

(1) - Promedio ponderado.

FUENTE: Elaboracidn propia.
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Ademfis de estos gastos, en algunas posiciones hay
que tributar con destino a los fondos especificos ya men
cionados. Por lo tanto, en nuestras estimaciones de pro-
teccidn efectiva a cada una de las posiciones de importa
cidn, que aparecen en el Cuadrgo 2 A, se les ha sumado un
12% mé&s cualquier tributo que deban abonar en materia de
fondos especificos.

En algunos casos, los insumos 1mportados estin indi
cados de acuerdo con la posicifn gendBrica en la NADI (cu
vos Ultimos dos dlgltos se indican con doble cero). En los
casos en que estas posiciones estidn desagregadas en 1la
NADI, se estimd un promedio ponderado por el valor de las
importaciones en 1976 de acuerdo con la respectiva desa-
gregacidn. Los mismos estdn indicados en el cuadro 2 A.

6. Apgrepacidn

Las estimaciones gque se presentan en el texto corres
ponden a niveles de agregacidn mayores que cince dlgltos
de la CIIU, es decir tres digitos y las estimaciones por
" tipo de bien. Para obtener estos indicadores, se han agre
gado las estimaciones a cinco digitos, utlllzandO'valores
relevantes a precios intermacionales. Estos valores co-
rresponden a la produccidn, insumos y valor ~agregado pa-
ra los indicadores de proteccidn legal a los productos,
a los insumos y al valor agregado (protecc1onefectlvale
gal), respectivamente.

En el caso de la proteccién legal tenemos:

_ > . V.
14+ Tk = —1—1
VP,
2 o
donde:
Tk : Tarifa legal promedio ponderado a nivel de agrega-

cidn k (mayores que cinco digitos de la clasifica-
cibn CIIU; es decir tres digitos y/o por tipo de
bien)}
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T., © Tarifa legal del sector industrial J (CIIU cinco di
] gitos) correspondiente al mivel de agregacién K

VP.k: Valor de produccidn internc del sector industrial
J (CIIU cinco digitos) correspondiente al nivel de
agregacidn K.

lLos indicadores agregados de proteccidn legal a los
insumos se confeccionaron de acuerdo com la sigulente ex
presidn:

> . VINS.
+ T = —— 1k
INS K VINS.

S _____JL)
]

1

¢
1+ T

donde:

T : Tarifa legal promedio ponderado a los insumos de
s K . .

acuerdo con el nivel de agregaci@nK (mayores que

cinco digitos de la clasificacitn CIIU; es decir

tres digitos y/o por tipo de bien)

T : Tarifa legal a los insumos del sector industrial
JK . P - .
J (cinco digitos) correspondiente al nivel de agre
gacidn K

Valor de los insumos intermedios del sector indus

VINS.
X trial J correspondiente al nivel de agregacion K.

k:

Finalmente, los indicadores agregados de proteccidn
legal al valor agregado, o proteccidon efectiva legal, se
estimaron de acuerdo con la siguiente expresidn:

> . VA,
_ i ik
1+ 1VA = VA.
' S ik
: . 3T )

donde:
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TVAk: Tarifa efectiva legal promedic del sector indus-

trial K :
T'k : Tarifa efectiva legal del sector industrial .J co—
. rrespondiente al nivel de agregacifn K
VAjk: Valor agregado internc del sector industrial J co-

rrespondiente al nivel de agregacidn K.

Una de las fuentes primarias para la estimacidn de
estos indicadores agregados son los datos presentados en
los cuadros 1 B, 2 B ¥ 5 B, que corresponden a tasas de
proteccidn legal a los insumos ¥y al valor agregado, res-—
pectivamente. Dichos cuadros se presentan segin la nume-
racién CIIU a cinco digitos. La definicidn de estos nime
ros se presenta en el cuadro 6 B. Finalmente, el cuadro
8 B presenta las industrias de acuerdo a la clasificacidn
CITU (cinco digitos),que entran en cadauna de las clasifi
caciones econdmicas de los bienes.

El sistema de ponderadores utilizados, es decir los
valores en pesos de produccibn, insumosy valor agregado,
correspondientes a las ventas en el mercado interno, fue
tomado de la base de datos utilizado en /2/.

7. Metodologia utilizada en la estimacifn de 1a tarifa
efectiva

Existen diversas metodologias y ajustes sobre las es
timaciones de proteccidn efectiva, de acuerdo, por ejem-
plo, a que se use el tipo de cambio bajo proteccidn o ba
jo libre comercio, y al tratamiento de los insumos no co
mercializados. Respecto al tratamiento de este tipe de in
sumos, existen bdsicamente dos metodologias. En primer 1u
gar, Corden /4/ propone incluir en el valor agregade de
la industria analizada los valores agregados directos e
indirectos en la elaboracifn de insumos no comercializa—
dos utilizados por esta industria. Por su parte, los in-
sumos comercializades directos e indirectos necesarios pa
ra producir el insumo no comercializados se incluiran jun
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to con los insumos comercializados directos de la indus-
tria en cuestidn. La tarifa de estos insumos obviamente
incrementa los costos de la industria. Por lo tanto, la
tarifa efectiva medida de acuerde con la metodologia des
cripta incorpora la proteccifn directaa la industria ana
lizada, como tambi&n la recibida por la industria de in—
sumos no comercializados, como consecuencia de la tarifa
a la industria en cuestidn.

La metodologia propuesta por Balassa /1/ supone que
los mayores costos come consecuencia de las tarifasa los
insumos en la produccidn de bienes no comercializados son
trasladados hacia adelante en forma suficiente como para
cubrir sus costos operativos en el mismo valor que bajo
libre comercio. Es decir, supone gue la tarifa efectiva
en la produccidn de insumos no comercializados es cero.
De esta manera, en la estimacidn de la tarifaefectiva de
la industria los insumos no comercializados tilenen una ta
rifa estimada de acuerdo con la forma descripta. En nues
tras estimaciones, hemos utilizado lametodologia propues
ta por Balassa, ya que ella representa mids claramente los
incentivos directos gue recibe cada actividad.



APENDICE B - CUADROS COMPLEMENTARIOS

CUADRO N2 1B

TARIFA LEGAL SEGUN CLASIFICACION CIIU (5 digitos):
OCTUBRE DE 1976 Y DICIEMBRE DE 1977
TARLFA NOMINAL FEBRERO DE 1977

Tarifa legal Tarifa nopminal
CITUu Octubre 1976 Diciemhre (977 Febrero 1977
(1) {2) (3)
32114 0,8460 D,4400 0,4540
32114 ; 1,2570 0,6720 @,4060
32131 ! 2,0000 0,9500 0,1240
32201 2,0000 0,9500 0,7920
34101 0,1510 0, 1600 0,0000
34112 0, 3000 {, 3000 4,3380
35112 0, 4800 @, 2000 ,0000
35113 0,8000 0,2500 0,2100
35119 0,6360 0, 3500 a,2420
35121 0,3800 0,1300 00,0850
35122 £,9000 0,4000 0,6840
35131 1,0570 0,4700 0,4030
35132 0,9500 0,4000 0,8870
35210 @,9880 0,1700 - 0,0000
35511 . 1,1000 0,4500 0,2960
36201 0,9430 0,4180 0,1230
36921 0,6600 0,1100 0,0000
37100 0,8B80 0,4820 0,6070
37200 0,6850 0,4450 0,4700
33131 1,0600 0, 4400 0,2600
38192 1,0600 0,3350 0,0000
38193 2,0400 0,6400 0,1260
38210 0,8400 0,6900 0,32B80
38220 0,8400 t,5700 0,0780
38230 0,8400 @,6900 0,2500
38240 0,8400 0, 3400 0,3680
38251 0,8400 0,6500 1,2080 .;
38291 0,8400 0,6%00 0,6500 E
15292 1,7600 . 0,8400 0,0070 .
38310 ,8400 0, 6900 0,3480 i
a3zt 0,9380 0,7070 0,7140 X
38323 0,9200 0,6870 08,7030 i
38391 0,8750 0,4380 0,5400
38392 0,7530 0,4740 0, 6430
38393 0,9000 0,53000 0,4710
38422 1,0500 0,7550 0,2960
38432 1,3320 0,98460 0,3360
38436 0,9800 00,4800 0,0270
38440 00,9800 0,9800 1,0870
38510 0,8000 0,5000 0,7330
Promedio ponderado ........... 0,9370 0,5271 . 0,3713
Promedio simple ........0v0..n 0,9632 00,5259 0,3719
Coeficiente de variacifn ..... D,4134 0,4419 0,8580

FUENTE: Elaborado en base a metodologia presentada en Apéndice A, Tarifa nominal (2)
cuadro 3.10.3.
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TARIFA LEGAL A LOS INSUMOS DE LOS SECTORES COMPRADORES
DE ACUERDD A LA CLASIFICAGION CIIH (3 digitos):
QCTUBRE 1976 Y DICIEMBRE 1977
TARIFA MOMINAL FEBRERO 1977

Yarifa legal Tarifa nominal
Sector Derubre 1976 Diciembre 1977 Febrero 1977
(1) (2} {3)
- En porcentajes -
32114 0,541% 0,1891 0,2210
32116 0,5638 0,2363 0,2578
32131 0,8133 0,4168 0,6163
32201 1,257Q 0,6790 g,4060
34111 0,3982 60,3165 00,0673
34112 ¢,3232 0,2722 ,1263
35512 ¢,5986 0, 3580 0,199
35113 G,5083 0,3%43 0,0379
35119 0,3912 0,2708 0,1236
35121 G,3314 0,2176 0,1387
35122 0, 3487 0,2827 0,1870
35131 0, 4885 0,3272 0,2147
35132 60,4328 0,3168 t,2076
35210 0,6686 0,249913 @,2051
315511 0,4931 0,3580 0,3191
36201 0,4975 0,3452 06,0773
16921 90,3027 0,2242 0,0539
37100 0,561h 0,4681 0,4145
37200 0,31013 0,2872 0,2046
38131 0,B411 0,4740 0,5780
3g192 0,6602 0,4268 0,4826
38193 0,9323 0,4630 0,3278
38210 1,4258 06,6391 8,5185
38220 1,0757 00,3062 0, 5504
382130 1,0602 0,5333 0,5691
38240 0,8215 0,5118 0,5229
38151 0,849% 0,6430 0,7861
38291 1,0390 00,5146 0,5804
316292 1,0591 0,4328 0, 4804
38ilo ,9431 0,6289 0, 4847
3321 0,6994 0,347% 0, 3804
3gazz 0,8630 0,654% 06,6596
36391 0,5807 0,3634 0,2541
38392 0,5%079 0,4976 0,3200
38393 0,4345 0,2997 0,2336
38422 0,9347 0,4807 0,5836
38432 1,1188 0,6616 0,537%
38436 1,0121 0,6008 0,5250
38440 1,025%9 0,4233 00,4118
38510 0,8294 90,5091 {1,535%
Promedio ponderado «.vevassues 0,6801 0.4287 0,3656
Promedio simple ......oseavnoss 0, 7266 00,4221 0,3635
Coeficiente de variacidn ..... 0,4043 0,3273 0,549%

FUENTE: Elaborado de acuerde a la metodologia presentadaen el Anexo A. Tarifa nominal
/2] cuadre 5.6.1.
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TARIFA LEGAL (PROMEDIO PONDERADO) A LOS INSUMOS NACIONALES E IMPORTADOS
DE LOS SECTORES COMPRADORES DE ACUERDO A LA CLASIFECACION C1IU (5 dipitos)
OCTUBRE DE 1976 Y DICLEMBRE DE 1977
TARIFA NOMINAL FEBRERD 1977

Tarifa a los insumogs
Nacipnales Importados

Secrar Octubre | Diciembre | Febrero | Octubre | Diciembre | Febrearo
1976 1977 1977 1376 1977 1977

48] (2) (3) (4) (5) (6)
32114 0,5804 0, 1868 0,2313 | 4,2200 ¢,2200 0,1200
32116 0,5827 0,2330 0,2584 | 0,3346 0,2977 0,2495
32131 0,8118 0,4151 0,6132 1,2200 0,9200 0,9200

32201 1,2570 0,6790 0,4060 - - -
35111 0,4224 G,3157 0,0524 | ©,3200 0,3200 0,1200
34t12 0,2821 0,2205 0,0691 | 00,3400 0,73100 0, 1655
I5112 00,6028 0,3584 0,1148 | 0,4453 0,35:7 0,3673
35E13 0,7359 0,4829 0,00%0 | 0,t700 0,2200 0,1470
35119 0,5147 0,28H8 n,1143 | 0,2605 0,2440 0,1360
35121 0,7428 0,1978 0,4055 | 0,1817 0,2318 0,1580
35122 G.7770 0,3721 G,2139 | 0,1700 0,2200 0,1702
35131 0,5797 0,3302 0,1971 | 0,2%46 0,3165 0,2719
35132 0,7557 0,3868 G,2408 | 0,1784 0,2295 0,t701
15210 0,6%06 0,3241 0,0%16 | G,6200 0,2330 0,5963
35511 0,7164 0,3810 0,3993 | 0,1700 0,3200 0,1490
316201 0,3%05 n,3509 0,0582 | D,3200 0,3200 0,1200
36521 0,3047 0,2230 0,0500 ; 0,2300 0,2300 0,2170
37100 0, 8880 0,4820 0,6070 | 0,2483 01,4434 0,1977
37200 0,211 0,2347 0,1342 | 0,3483 0,3382 0,2864

38131 0,8411 0,4740 0,5760 - - -
38192 0,8880 0,4820 0,6070 | 0,2100 0,2600 0,1880
3B193 0,9874 0,47t8 0,5465 | 0,3336 60,3229 0.2798
38210 1,5563 0,6224 ¢,59487 t,1252 0,528 0, 3650
38220 1,0798 0,5025 0,5438% | 0,9210 0,7090 0,6358
38230 1,0475 00,5118 0,5401 L,1722 G, 7696 0,86135
38240 0,8378 0,4833 0,5418 | 00,7687 0.6237 0,4603
38251 0,8599 0,4629 0,7991 | 0,8425 0,8268 0,7770
38291 1,0386 0,5133 0,5782 1,0800 0,6B00 0,8540
38292 1,0764 0,4275 0,4785 | 0,7427 00,5795 0,5236
38310 0,8400 0,4762 0,5514 1,0200 0,7700 0, 4420
ELEYA 1,0132 0,3730 .0,5213 | 0,2854 0,2929 0,L764
38323 0,8466 0,5811 0,6138 | 0,8793 0,7412 0,7041

38391 0,9807 0,3634 0,2541 - - -
38352 1,1627 .,4875 0,2267 | 0,5782 0,5192 0,5228
38393 0,9885 0,3%45 0,4335 | 0,2715 0,2800 0, 1549
38422 0,9439 0,4820 0,59492 | 0,2800 0,3300 0,l410
18432 L,0975 0,6507 0,5632 1,3172 00,7726 0,564
38436 £,0031 0,5886 {, 5400 1,1038 0, 73509 0,3877

38440 1,0259 0,4293 0,4118 - - -
38310 06,7990 0,4717 0,4926 | 0,9709 00,7268 0,7527
Promedio simple ......... 0,8257 0,4179 G,3748 | 0,5553 0,4118 0,3284
Coeficiente de variacifa | 00,3245 {,2953 0,5852 | 0,6769 0,6185 0,7315

.

FUENTE: Elnborado en base a metodologia presentada en Anexo A. Columnas 3y 6 /2/ cug
dro 5.6,2. )
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CUADRO N~ 4 B

ESTIMACION DE LA TASA IMPOSITIVA DE LOS IMPUESTOS ESPECI-
FICOS A LA IMPORTACION DE BIENES COMPETITIVOS
CON 1L.O0S PRODUCIDOS CON LA INDUSTRIA LOCAL
CONTRIBUCION SIDERURGICA, FONDO MINERO Y
PRODUCTOS FORESTALES

CITU Tasa imgositiva CITU Tasa imgositiva
32114 - 38192 6 (3)
32116 - 38193 4 (3)
32131 - 38210 4 (3)
32201 - 38220 4 (3)
34111 4(1) 38230 4 (3)
34112 10(1) 38240 4 (3)
35112 - 38251 4 (3)
35113 10(1) 38291 4 (3)
35119 - 38292 4 (3)
35121 - 38310 4 (3)
35122 - 38321 -
35131 - 38322 -
35132 - 38391 -
35210 - 38392 -
35511 - 38393 -
36201 - 38422 10 (3)
36921 6(2) 38432 8 (3)
37100 6(3) 38436 8 (3)
37200 6(2) 38440 8 (3)
38131 6(3) 38510 -

(1) Producto Forestal.
(2} Fondo de Fomento Minero.
(3) Contribucidn Siderfirgica.

FUENTE: Elaboracidn propia.




CUADRD N2 5 B

TARIFA EFECTIVA LEGAL DE ACUERDO A LA CLASTFICACION CIIU {5 digitos):
OCTUSRE DE 18976 Y DICTEMBRE DE L077
TARIFA EFECTIVA NOMINAL FEBRLERO DE 1977

C11u Tarifa efectiva legal Tarlgsz;:;tlva
fetubre 1976 Diciembre 1677 Febraro 1977
(32114 £,6173 0,9113 1, 1805
32116 9,3225 2,4145 0,8540
32131 : 5,2570 . 1,052 - 0,1118
32201 2,8729 1,4632 1,3158
34111 - 10,2886 - 0,1098 ~ 0,1648
34112 0,2610 0,3320 04,8275
Jstl1a2 0,4560 0,0961 - 0,0541
35173 1,0596 0,1870 - 0,3002
35119 40,9350 2,4144 0,3667
35121 G,8959 0,0387 0,0367
35122 2,0287 0,5024 1,5990
35171 Z,4590 0,6447 a,6744
35232 1,7148 0,4922 2,2062
5210 1,5373 D,0618 - 0,1482
35511 : 1,5903 0,4772 0,2923
36201 1,2291 0,4505 G,1457
36911 0,639 0,0708 - 0,0185
37100 1,3263 0,4997 0,8475
37200 1,4398 0,6351 0,8795
3a13L . 1,3827 0,4068 0,0375
- 38192 [,7880 0,2347 - 0,254]
3AR153 3,8344 0,7777 - 0,0338
sz2lo0 - - 0,4B890 0,7449 09,1689 -
38220 0,6047 a,6656 ~ 06,2708
38230 a,7304 0,8134 3, 1004
38240 0, 8680 G,5710 0,2639. -
38251 - 0,8402 0,7082 1, 4408
38291 0,6768 0,9657 0,7653
38292 ) 3,8768 2,2806 - 0,3451 -
38310 0, 6004 0,7213 0,2877
3g3z21 1, 1609 1,1057 1,1415
32z o 0,9502 0, 7045 0,7132
38391 0, 8006 0,5250 1,0418
38392 0,6951 0,4655 0,9494
38383 b, 7700 0,7309 0,9606
6422 1,1373 0,9905 0,E557
18432 1,8037 1,7414 0,0974
38436 0,9404 0,3099 - 0,31529 .
38440 0,8374 2,7850 4,2758
38510 0,7887 0,4968 0,9267
Pramedio poaderado ........... 1,3157 0,6273 0,3906-
Promedio simple ,............ . 1,5868 0,8097 0,5680:
Coeficiente de variacién ..... 1,6290 G,B671 1,512

FUENTE: Tarifas efectivas legales, elaborado de acuerdo a lametodologia presentada VEI."I
el Anexo A. Tarifa efectiva nominal 12/ p. L0y 41,
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CUADRC N2 6 B

CLASIFICACION INDUSTRIAL INTERNACTONAL UNIFORME
DE SECTORES ANALIZADOS CINCO DIGITOS

32114 Hilado de fibras textiles

32116 Tejidos de fibras textiles

32131 Fabricacidn de medias

32201 Confeccidn de camisas (excepto de trabajo)

34111 Fabricacidn de pasta de madera

34112 Fabricacifn de papel

35112 Fabricacidn de gases comprimidos y licuados

35113 Fabricacidn de curtientes de todo tipo

35119 Fabricacidn de sustancias quimicas industriales
bdsicas no clasificadas en otra parte

35121 Fabricacién de abomos (fertilizantes)

35122 Fabricacidn de plaguicidas

35131 Fabricacifn de resinas sint&ticas

35132 Fabricacidn de fibras artificiales}rsintéticas

35210 Fabricacifén de pinturas, barnices y lacas

35511 Fabricacidn de cdmaras y cubiertas

36201 Fabricacifn de vidrios y cristales y articulos
de wvidrio

36921 Fabricacidn de_cemenfo

37100 Industrias bdsicas de hierro y acero

37200 Indnstrias bisicas de.metéles no ferrosos

38131 Fabricacifn de tanQues, depdsitos metdlicos

38192 Fabricacifn de envases de hojalata |
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38193

38210
38220

38230

38240

38251

38291
38292

38310

38321

38322

38391
38392
38393
38422

38432
38436
38440
38510

JULIO NOGUES

Fabricacidn de cocinas, calefones y calefacto-
res, excluidos los eléctricos

Construccidn de motores y turbinas

Construccidn de maquinariay equipo para la agri
cultura

Construccidn de maquinarias para trabajar los
metales y la madera

Construccifn de maquinariay equipos especiales
para las industrias, excepto la maquinaria para
trabajar los metales y la madera

Construccidn de miquinas de oficina, cdlculo y
contabilidad

Fabricacidn de ascensores

Fabricacidn de heladeras, lavarropas, acondicio
nadores de aire y afines

Construccidn de miAquinas y aparatos industria-
les eléctricos

Fabricacién de equipos y aparatos de radio y te
levizsidn y afines

Fabricacifn de equipos y aparatos de comunica-
ciones

Fabricacidn de acumuladores elé&ctricos
Fabricacidn de limparas y tubos eléctricos
Fabricacidn de ceonductores eléctricos

Construccibn y reparacidn de equipo ferroviario
{excluidos los motores)

Fabricacibn y armado de automotores
Fabricacidn de tractores
Fabricacidn de motocicletas y bicicletas

Fabricacifn de equipo profesional y cientifico
e instrumentos de medida y control, no clasifl
cados en otra parte
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CUADRO N2 7 B

CLASTFICACION INDUSTRTIAL INTERNACIONAL UNIFORME
DE SECTORES ANALIZADOS. TRES DIGITOS

321 Fabricacifn de textiles

322 Confeccifn de prendas de vestir, excepto calzado

341 Fabricacidn de papel y productos de papel

351 Fabricacitn de sustancias quimicas industriales

352 'Fabricacidn de otros productos quimicos

355 Fabricacién de productos de caucho

362 Fabricacifn de vidrio y productos de vidrio

369 Fabricacifn de otros productos minerales no metd
licos

371 Industrias met8licas bisicas de hierro y acero

372 Industrias bdsicas de metales no ferrosos

381 Fabricacidn de productos metdlicos, maquinaria y

equipo, fabricacidn de productos metdlicos, excep
tuando mAquinaria y equipo

382 Construccidn de maquinaria, exceptuando la eléc~
trica

383 Construccidn de maguinaria: aparatos, accesorios
y suministros eléctricos

384 Construccifn de materia de transporte

385 Fabricacién de equipo profesional y cientifico,

instrumentos de medida y de comtrol, no clasifi-
cados en otra parte, y aparatos fotogrdficos e
instrumentos de Gptica



a08 JULIO NOGUES

CUADRO N2 8 B

Incluye siguientes

Tipo de bien sectores CIIU

1. Bienes de consumo no dura,
dero 32131; 32202

2. Bienes de consumo duraderol 38193; 38292; 38821; 38440

3. Productos intermedios 32114; 321163 34111; 34112;
35112; 35113; 35119; 35121;
35122; 35131; 35132; 35210;
35511; 36201; 36921: 37100;
37200; 38131; 38192; 38391;
38392; 38393

4. Equipo de transporte 38422; 38432
5. Magquinaria 38210; 38220; 38230; 38240;

38251; 38291; 38310; 38322;
38436; 38510
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Serlinski 72/, al igual que en nuestro trabajo, denomina tarifa implicita o proteccifn nominal
a lap mediciones de diferencial de precies, mientras gque lo que nosotros denominamos tarifa iz
gal, €l lo indica como derecho de importacidn. La metodalogia de cdleulo de los respectivas in
dicadores se presenta en la introduceifn de eada wna de las respectivas secciones.

Para caicular los ponderadores para las estimaciones de proteccidn legal sectoriales sehan de
flacionada los valores de produccifn por la tarifa legal. Tdealmente, ante la presencia de te
dundancia, habria que deflacionar estas valores por 1a carifa nominal. Los valares de produc—
ciBn o precios internacionales obtenidos de esta manera forman un sistema de penderaderes ade
cuados. Sin embarpo, la calidad diferencial de las nsrimaciones de tarifa nominal entre insu-
mos locales e importados impide calcular un sistema de ponderadores de calidad homopnea. Pa-
ra otras problemas relacionndos con el sistema de ponderadores vBase /2/ b, 18,

£n algunas industrias, y por falta de informacién en /2/, se sustituyeron mediciones de cari-
fa nominal por la legal (véase /23/, p. 1H).

Una mediciGn de la redundancia tarifaria es importante tambidn para las nepociaciones tarifa-
rias entre paises. Por ejemplo, una misma industria puede tenec la miswma proteceifin legal en
des paises peron, por diversas motivos, aiveles diferentes de redundancia. Una disminecidn ta-

rifaria de ipual magnitud se traducird es prados de apertura diferenciales hacia terceras pai
aas.

Se destacan, entre otras, las signientes resoluciones, tanto por ia captidad de bienes gue in
volucran como por la importancia de las mismns. Res. M.E. 507/77: Levantamiento de la Auspen-
sifn vy reduccidn de derechos a la introduccidn de ciparrillos; Res. M.E, SI0/77: Itebaja de aran
celus para aparatos de electricidad, relefonfa, material electrfnico en gensral, repusstos ¥y
partes; Res. M.E. 539/77: Reduccidn de gravémenes de plaguieidas necesarios para el avance de
ls teenificacidn agricola, de los que no existe fabricacisn nacienal; Res. 754/77: Reduccifn
de derechas de importacidn de una extensa variedad de papeles y cartones y Sus manufacturas.
Levantamiento de la suspensidn de importar tractores. Otras reducciones que afectaron produe—
tos importantas fueron: Res. M.E. 867/77: Aparatos y maquinarias de uso agricola ¥ de uso in-
dustriai; Res. M.E. 983/77: Insumos para la industria textil; Res. }.L. 390/77:. Insumes sidew
riicgicos; Res. M.E. 1020/77: Insumos quimicos.

Huestro interEs al comentar valores del coeficiente de correlacifin por rangos f8 analizar los
cambios ocurridos en el ordenamiento, camo consecuencia de las reformas arancelarias. Es de-
cir que nc estamos interesados en analizar la significatividad de este estadigrafa, sino  en
describir 1a direccifn en que este estadigrafo se mueve. Para ai lecter gue quisra analizar el
problema de significatividad estadistica, hemos computado un valor gritice con un 3% de nivel
de significancia de 44%. Este valor critieo para el coeficiente de varrelacidn por rangas ha
sido estimade utilizando la aproximacidn normal de acuerdo con la giguiente expresifiniZ=t Yo~
donde 2 es el valor estimada de la distribucidn normal estandarizada; r representa el valor s
timado del coaficiente de correlacifn por rangos v n e} niémero de phservacinnes {ennuestra ca
so, un valar constante del L5 para todas las astimaciones) . ’

£l calificative da sobreproteccién puede referirse tambin a normas internacionales. Por ejem
pla, a pesar de que en nctubre de 1976 alguans sectores estaban protegides por tarifas legales
relativamente bajas, cowo el caso del sector 341 {fabricacidn de papel y productos de sapel),
e ora difipil erconLrar scctules wueil catifas del 1007 o superiores. Cases exiTémos en este
sentido son 1os sectores 122 (confeccidn de prendas .e vestir, excepto calzade). y 181 (fabri-
cacifn e productos merilicos, maguinaria, exceptuando maquinaria eléctrica). Es en relacidn
can. estos niveles y en comparacidn con normas internacianales que rambién puede concluirse que
el sectar manufacturero srgentinc estala subrepretegida.

Cabe otra interpretacidn al t&cminp sobreproteccifin. La historia tarifaria argentina implicd
el nacimiento y crecimiento de up importaste sector manufacpurern. Hacia 1976-1977 se pbservan
diversos indicadores gue muestran chme esto sectar habia loprade ciertes niveles .de eficien-
cin, a pesar del nivel tarifario, Un indicador va mencionade os el referido a los niveles de
redundancia en la tarifa legal. Otro, no menos importante, se relaciona con el comportamiento

de lae ventas en el mercodo externo. .

En este sentido, las exportaciones del sector han venida crecienda a una tasa acelerada. Esta
a0 necerariamente implica que el sector manufacturers ha 1lepado a tal estado de madurez que



eath compitiando en precios con otras pafaes industrislizados en los mercadas incernacionales,
Para llegar g ests afirmacidn, deberfan desconrarse previamente todos los subsidios estatales
a la exportacidn; fimcales ¥ financieros {tanto locales como de lay terceros paises quie  tame-
bifn vtorgan subsidips a sus exportaciones)., Lo que esto solamente implica es que, al menos en
calidad, la Argentina estarin compitiendo en los mercadas internacionalas, a pesar de un fuer
te sesgo anti-aexportader implicito en Ia estructura de incenrivos en la Arpentina /31/ y que se
refleja en una casa de proteccidn efectiva significativamente menor a las UKportaciones en re
lacifn con las ventas en el mercado interne.

ELl lector habri notado gue nuestro Propisito es presentar a grandes rasgos lo ocurrido en ma-
teria de politico arancelarin durpnte el pericdo analizado. En este sentida, se han camparado
por ejempla las estructuras de tarifas nominnles con la legal vigente en diciembre de 1977, En
tre las mediciones de mstas estructuras transcurre un lapso de 10 meses ¥, cemo 52 sefiala en
2l tewto, las aarimaciones de rarifas nominales son esencialmente aleatorias tantc ¢n un punto
del tiempo como n través del tiempo. Como consecuencia de la politica de tipos de cambio, -in-
t:lnciﬁn interna y cambing en los precies relativos tante internos como incernacionales, fa 25
tructurs de tarifas nominales que 8e hubiera observado en diciembra de 1977 ¥ para la misma
muestra de bienes, seguramente hubieva diferido de 1s estimada en febrerc de 1977. 5in embar—
80, -consideramos que gificilmente esta aleatariedad hubiera alrerade el ranking de las indus-
trins de acwerdo con eare indicader. Con rai advertencis, consideramos de rodas manerns de in
ters comparar ambas estructuras pare la muestra de industrias para las cusles se cbsetva en
diciembre de 1977 unn tarifa legal inferior a la nominal. Estos son: 341 {fabricacidn de pa-
pel y productas de papel), 351 (fabricacitn de sustaneins quimicas industriales), 371 (indus-—
Crian metilicas bisicas de hierro ¥ acere), 372 (industriss bisicas de metales no ferrogos) y
385 {fabricacidn de equipo profesienal y cientifico, etc.), En los sectores 141 (Fabrieacidn
de pagel y productos de papel) y 351 (fabricacidn de sustancias quimicas induscriales}, las di
ferabcias entre tarifa nominal y legal ea despreciable y, de o haber diferencias importantes
de calidaé entre los bienes domesticos ¥ las similares producidos en el exterior, los produc-
tores locales estarisn relativamente bien amparados per laos niveles de rarifa legal. Enel sec
tor 385- (fabricacidn de equipa profesional y cientifico), la difecencia es mis importante, y
probablemente los productores lacales estén soportands mayar competencia del exterior. Final-
mente, los niveles de tarifas lepuales sctuales en los sectores 171 (industrias metflicas bisi

¢as de hierra y acero) ¥ 172 (industrias bisicas de metales no ferrosos), inferiores a la di-

Eerencial de precias, no necesariamente implican una apertura de estos gectares, debido a que
los mismos estidn amparados per un sistema de barreras no tarifarias, coma sar licencias aran-
celariaR y permisos previons de importacidn, los gue impedirian una competencia de las imperea
ciones, salvo en el casa de oferta loeal insuficiente.

Para la Argentina, las escimaciones econamétricas de funciones de impurtacidn hap mostrada tra
dicionalmente una elasticidad precio relativo no significativamente distinta de cero. Ademis

de un preblema estadistico de ios dates, el argumento econdmico que explica este resultado se

basa, en parte, en las caracteristicas de la proteccifn. Tor un lade, en algunos sectores ha

existido histdricamente un conjunto de barreras no arancelarids. En estos, par pousiguiente,

la variable precin no era determinante importante de las importaciones. For otra parte, el ni
vel de las barreras arancelarias que protegian a los bienes producidas localmente actusba co-

mne un impedimento extremo, Erenando las importaciones de bienes comperitivos. De esta manera,

el nivel de importaciones de bienes na producidos localmente o de oferta insuficiente depen-

dia biisicamente de los niveles de actividad interna. Coma consecuencia de las reformas arance
larias aplicadas, es posible que en el mediano plaze la variable procio relative cnmiﬂnceaag
quirir relevancia estadfstica. Obviamente el volumen y composicidn de las importacionas segui -
rin dependiendo del nival de actividad doméstien y distribucidn del ingreso.

18/ EL tratamiento a los insumos no cemereializades serd descripto en la prixima seceidn.

1i/ Como dijimos, del Cuadvro 4 surge que la tarifa legal promedic de los insumes correspondientes

a los bienes producidos en distintas clasificaciones econfmicas ha sido cansiderablementa ni
velnda. Estos apregados podrian estar ocultando una variabilidad intersectorial por tipo de
bien m3s importante. Este punta se puede analizar mis cuidadosamente chuervando los datos des
agregados presentados an el Cuadro 2 B, Del mismo surge Mue, auwafque el range de variacin 5%
gue siendn elevado (minime para la industria 32t14: hilados de Fibras textiles, y maximn pa~
ta la industria 3B422: comstruccidn y reparacifn de equipo ferroviario), los niveles tarifa-
rios en diciembre de 1577 discrepan mucho menos que lo observade en octubre' de 1976, El cpe-
ficiente de variacién para diciembre de 18977 es sensiblemente menor que ¢l observado para las
etras estimaciones. Coneluimos, por lo tanta, que la nivelacién de la tarifa legal en diciem
bre de 1977 y presentada en el Coadre § no estidl en general ocasionada por valores sxtrumadae
mente variables en los componentes mis desagregados.
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Una alternativa mds realisca a este BUpUEstD cansiste en realizar una medicidn de 1a diferen
eial entre las tarifas cobradas por los ingumes ne comercializados: energia, agum, ecc. en 1a
Argentina respecto a las ohservadas en otros paises.

Nuestras escimaciones, especialmente las realizadas para octubre de 1976, podrian ser comadas
camo un indicador aproximado de ls direccién en que les recursps fueron atraidos en el pasa-
do. Las mediciones de proreccidn efecciva utilizando estimaciones de tarifa nominal, alne in
corporar explicitamente las causas por lay ¢nales Ia tarifa legal no es plenamente ueiliz ada
por los productores, refleja, a nuestro entender, en forma poco adecuada la direccidn en que
se han movidy los cecursos en el pasado. Una industria que wriliza en grado relacivamente ba
jo la tarifa legal, por ejemplo, por ser muy competitiva, puede haber atraida mis recursos
qui una industria que uriliza plensmente la turifa, come consecuencia, por ejemplo, del poder
mongpilico que pucde tener en el mercads, : :

El lector puede apreciar cimo la direccidn en gue cambia la variabilidad depende del nivel de
agregacidn. Asi, por ejempla, a cinco dipitos la variabilidad intersectorial de las tarifas
aefncrivas lepales disminuye entre los meses do nctubre de 1976 y diciembre de 1977. Esto es
consecuencis del comportamiento de les componentes de las tarifas efectivas lepales, es decir
proteccidn a los insumos y 4 Ies productes que se observan al nivel de cinca digitos.

Entre las industrias productoras de bienes incermedios, ¥y que a su vez presentan una plena
utilizacién de la tarifa, se destaca por la cantidad de soctores a los cuales afecta la indus
tria 3700 (industrins bdsicas de hiorro v acern). En la muestra da 40 industrciss analizadas
en este trabajo, la misma provefa de insumos en fovma directa a 21 de ellas. En relacidn cen
lag industrias productoras de biencs finales, esta indvstria abastecia de insumos a todos los
sectares produrtares de equipo de eranspurlke y maquinaria,
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