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NOTA PRELIMINAR

El presente trabajo constitiye una contribucign a la discusion politico-
economica en Argentina. Ofrece un analisis critico sobre el papel historico
del capital extranjero en Argentina. Se_hace especial hincapié en la influen-
cia decisiva de [as inversiones extranjeras sobre la estructura economica
determinante del desarrollo economico del pajs. El autor llega a la conclu-
sion de que, i bien antes de 1930 el capital extranjero en” Argentina ha
provocado intensos efectos de crecimiento, el carécter unilateral de los inte-
reses de los capitalistas extranjeros, empero, ha aparejado simultaneamente
una obstaculizacion del desarrollo industrial del pais. A"pesar de la expansion
de la industria con ayuda extranjera, tampoco despues de 1955 pudieron
Io%rarse progresos decisivos en el crecimiento, debido a que —en opinign del
autor— nuevamente caracteristicas especificas de las inversiones directas
extranjeras ejercieron influencia sobre la estructura econdmica obstaculizando
el desarrollo. Finalmente sefiala el autor que en medida no desFremabIe,
el fracaso de la politica economica argentina ha sido responsable de las
influencias negativas del capital extranjero sobre el desarrollo. economico
del pais; no ha sido capaz de formular para la economia argentina un con-
cepto de desarrollo politicamente sostenible a largo plazo, en el cual s
hubiera asignado al capital extranjero un papel claramente definido.
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Introduccion ALACSO-Biliota

La importancia del capital extranjero para paises de menoy desarrollo eco-
nomico no es puesta en tela de juicio actualmente. En prmmPlo hay acuerdo
acerca de qlue el empleo de capital extranjero puede acelerar €l proceso
del desarrollo economico. Es objeto de_controversia, en cambio, ;cuales de
las distintas formas de los movimientos internacionales de capital —en deter-
minadas condiciones de desarrollo— son las mas adecuadas a_tal fin? El
presente trabajo_se propone contribuir a la contestacion de esa interrogante.

La mvesthamon parte de la suposicion de que s ha de dar preferencia
al estudio de los efectos a largo plazo que ejercen las importaciones de capital
sobre el desarrollo. Se intenta, por lo tanto, exponer con ayuda del analisis
de series cronolo?was la influencia de diversas tormas del capital extranjero
sobre el desarrollo economico a largo plazo, tomando como ejemplo™ un
pais determinado, , , o

El ejem_?lo elegido —Argentina— satisface tres condiciones importantes
para el éxito del estudio: en primer término, e dispone de un periodo de
observacion suficientemente extenso; en segundo lugar, dentro del periodo
de observacion han sido utilizadas diferentes formas de capital extranjero;
tercero: existe material estadistico en cantidad y calidad suficiente.

El concepto del estudio particular que aqui se presenta, se ilustra por
medio de un sencillo esquema grafico de efectos*:

. *Este esquema sigue los lincamientos de una exposicion de Vanek para deter-
minar la brecha de “capital extranjero en el proceso de desarrollo. Cf. J. Vanek
Estimating Foreign Resource Needs for Economic Development. Theory, Method
and a Case Study of Columbia, Nueva York, 1967, p. 5.
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Se parte de la suposicion de que un crecimiento a.Iargo plazo de la
renta nacional (Y) es concebible tan solo mediante cambios de la estructura
economica (EE) ~ Dichos cambios de la estructura economica dependen
del monto de las inversiones (I) y/o del monto de las importaciones (Im).
Ambas cantidades estan sujetas a 12 influencia del monto de las importaciones
de capital (IC). . .

Ellas dePenden, no obstante, también de otras variables, lo cual se repre-
senta en el esquema por medio de lineas cortadas. El monto de fas inver-
siones depende tambien, en efecto, del ahorro interno (A) y el monto de
las importaciones del monto de las exportaciones (EX): para completar el
esquema se representa ademss la influencia del monto de la renta nacional
glahde la estructura economica sobre el monto de las exportaciones y
el ahorro.

Para exponer las directrices fundamentales del presente trabajo tienen
rele¥anC|a solamente las interacciones representadas por lineas de trazo
continuo.

Por lo tanto serén examinados en la primera parte del trabajo, el monto y
la estructura de las importaciones de capital. 5

Esta parte reviste importancia para la comprension de los efectos estruc-
turales del capital extranjero —que han de ser expuestos mas adelante—
puesto que se examinan alli las influencias de las. diferentes formas de las
Importaciones de capital sobre la estructura economica.

n la segunda parte s intenta —eon referencia a los planteos de las
llamadas “teorias de brecha” aplicadas al capital extranjero— exponer la
importancia de las importaciones de capital para el monto de las inversiones,
por un lado y para el monto de la capacidad de |m.PortaC|0n,.por otro.

La tercera parte trata de log efectos del capital extranjero sobre I
estructura economica de Argentina. En vista de la importancia decisiva
que la modificacion de la estructura economica tiene para el desarrollo
economico, es en esta seccion del trabajo que recae el centro de gravedad
del estudio Fartlcular presentado.

En la Ultima parte del trabajo se intenta exponer, en base a los efectos
del capital extranjero sobre el desarrollo, su importancia para el creci-
miento econdmico de Argentina.*

*Cf. F. Redl, Wirtschaftsstruktur und wirtschaftliches Wachstum., Zeitschrift fiir
Nationalokonomie, tomo 23 (1964), p. 199, A Paulsen, Zum Begnﬁc Wirtschafts-
struktur. Zeitschrift fur Nationalokonomie, tomo 24 (1964), p. 307 ss: J. Niehans,
Strukturwandlun%en einer wachsenden Wirtschaft. Schriften des Vereins fir Sozial-
politik, N. F. 30/T (1964), p. 20 s,
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Los resultados de las distintas partes del presente estudio particular pueden
resumirse en cuatro tesis: _ _ )

1) En la época considerada, el capital extranjero ha desempefiado un
papel importante en el desarrollo econdmico de Argentina durante los
periodos 18801929 y 1955-1964. En dichas fases del desarrollo es dable
reconocer, determinadas correlaciones, entre fuentes, PaLses de origen, formas
de financiacion y esferas de aplicacion de las importaciones de capifal;

2) En el comienzo del desarrollo economico de Argentina el motivo_fun-
damental de las importaciones de capital era una_“brecha de ahorro®. En la
fase posterior del desarrollo una creciente penuria de divisas constituyo la
causa principal de la necesidad de qapltal extranjero;

3) La forma y utilizacion especiales del capital extranjero invertido antes
de 1930 en Argentina en el ambito de I3 produccion agraria destinada a
la exportacion, con_du*)o a una deformacion de la estructura economica y
social que obstaculizaba el desarrollo industrial del pais. Las inversiones
extrang)eras, realizadas después de 1955, en cambio, constituyeron una fuerte
contribucion a la expansion del sector industrial; éstas condujeron, no obs-
tante, al mismo tiempo a una creciente dependencia tecnologica y, por ende,
economica, frente a los paises que otorgaban los capitales; ,

4) Antes de 1930 las inversiones extranjeras provocaban, a través de
la ampliacion_ unilateral de la prodyccion agraria destinada a la exporta-
cion, pronunciados efectos de crecimiento. Los efectos estructurales desfavo-
rables derivados de tal circunstancia contribuyeron, no obstante, al estan-
camiento_economico que se ha producido después de 1930. Los impulsos
gue partieron de las inversiones extranjeras —fuertemente incrementadas
espugs de 1955, especialmente en el ambito de la industria— no alcan-
zaban para poner en marcha un crecimiento duradero de la economia
argentina Ipor sus propios medios; los efectos estructurales de entorpeci-
miento del desarrollo. —eomprobables en parte. también en ese periodo—
que se_derivaban de inversiones directas extranjeras, mas bien repercutian
en sentido contrario.

15



PRIMERA PARTE
Desarrollo y estructura de las importaciones de capital en Argentina

A. LA EVOLUCION DE LAS IMPORTACIONES DE CAPITAL, 1881-1964

La hase estadistica de la exposicion siguiente esta constituida por las cifras
contenidas en la Tabla 22 que figura enel anexo. .

_Ya antes de_ 1880 afluia, en pequefia_ escala, capital extranljerq a Argen-
tinal Pero recien en 1880 empez0 Proplamente la época de fas inversignes
extranjeras, al afluir al pais capital extranjero en volimenes desconocidos
hasta ‘entonces2 La condicion para que éllo ocurriera era el proceso de
la consolidacion politica_interna de "Argentina que habia finalizado en
aquella época3 Entre 1881 y 1834 (se trata de los primeros afios de los
cuales se dispone de datos de cierfa exactitud), la importacion anual de
capitales ascendia por término, medio a $ 30,5 millones4. En los cincg afios
siguientes la afluencia de capital extranjero aumentaba a $ 127,6 millones
como promedio anual . . _

_Ese primer auge de inversiones extranjeras en Argentina fue interrum-
pido por una seria crisis economica, en el transcurso de la cual debieron
suspenderse_los pagos al ext,ranjtero por concepto de servicio de deudas
Publ,lcas& Solo en Torma vacilante empezo a Crecer nuevamente la impor-
acion de capitales en el transcurso de la decada 1890-1900. Entre 1890 g
1894 fueron importados anualmente § 124 millones y de 18% a 189
$31,6 millones por término medio. A partir de 1900 hasta el comienzo de

xCf. W. M. Beveraggi. Allende, EI servicio del capital extranjero y el control
de cambios. La experiéricia argentina de 1900 a 1943, México y Buenos” Aires, 194,

59,
P Lf. H. E Peters, The Foreign Debt of the Argentine Repnblic, Baltimore,

193, p. .
, Xflp R. M. Ortiz, Historia econdmica de la Argentina, 1850-1930, 2" ed., Buenos
Aires, 1964, p. 168, 2 tomos (tomo 1) ; G. Pendle, "Argentinien, Munich, 1904, n. 5L

*La unidad monetaria utilizada " casi exclusivaménte en el presente trabajo s
expresa For medio del simbolo § (— dolar estadounidense). _ _

.a llamada “crisis de Baring” deriva su nombre de la casa hancaria londinense
Baring por cuyo intermedio s& canalizaba la mayor parte del capital britanico
destinado a la"Argentina y que quebro en el transcurso_de la crisis. Cf. A G.
Ford “Arg%entlna and the Baring Crisis of 1890’ Oxford Economics Papers, N. S,
vol. 8 (1956), p. 127 ss; R. T. Alemann, Goldminze, Silberpeso und PaCP|er8eId.
150. Jahre %ggentmlsche Wahrungen. Tirada egpemzﬂ del suplemento del 9 de
julio de 196" del Argentinisches™ Tageblatt dedicado al sesquicentenario de la
declaratoria de la independencia argentina, Buenos Aires, 1966, p. 54 .
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la primera guerra mundial Siquid una sequnda fase de elevadas inversiones
exgranjeras ‘en Argentina. En”los periodos 1900-04 % 1905-09 ingresaron_ al
pais anualmente Bor termino medio $. 979 y § 1158 millones™de capital

extranjero, respectivamente: esa evolucion alcanzo su punto maximo en el
periodo 1910-14 con $ 207,2 millones.

La_ primera guerra mundial causg un sensible corte en esa evolucion.
Las importaciongs de capital disminuyeron considerablemente y fueron
negativas a partir de 1917; esto significaba que la liquidacion anticipada
de obligaciones a largo plazo frenteal extranjero, superaba la afluencia de
nuevos capitales extranjeros. De esta manera resultaba para el periodo 1915-19
un drenaje neto de capital extranjero por un monto de $ 284 millones
anuales por término medio. L _ _

Recién en el transcurso de los cinco afios siguientes las importaciones
de capital de Argentina volvieron a adquirir valores ?osmvos. Con un pro-
medio de $ 9,3 millones los montos eran relativamente bajos; sin embargo,
volvieron a aumentar en la sequnda mitad de la década del veinte alcan-
zando un promedio anual de $°794 millones. , ,

_Luego del renovado crecimiento de las importaciones de capital en los
afios veinte, la crisis economica mundial causo nuevamente una disminucion
de las corrientes de capital que se dirigian a Argentina desde el extranjero.
Las cifras correspondientes a los periodos 1930-34 hasta 1940-44 permiten
reconocer una tendencia manifiesta de descenso que, a través de una fuerte
reduccion de obligaciones externas, Ile%o a su punto mas bajo en los afios
194549, Los promedios anuales son de $ 41,0 millones para el periodo 1930-
3: $ 125 millones para 1935-39, y $ 11,6 millones para 1940-44. El periodo
quinquenal siguiente, presentaba” un saldo negativo muy pronunciado y
aparece en la estadistica como el corte mas profundo en [a evolucion de las
importaciones de capital. . .

- En es0s cinco afios, entre 1945 3/ 1949, ¢l drenaje neto de capital extran-
jero se situaba en un nivel promedio de $ 2233 millones anuales.

Entre 1950 Y'1954 se Invertia P.OCO capltal extranjero en Argentina, lo
cual hay que atribuir, en parte, a limitaciones de orden legal, refativas a la
transferencia de utilidades?.

. *Argentina que hasta entonces habia sido un tipico pais importador de capital
incluso se transformd por un breve periodo en un pais acreedor cuando en 1918
Iconce_(%ha ergfrestltos de guerra a Gran Bretafia y Francia. Cf. Beveraggi Allende,
oe.cit, p. 92, ) : , o

0. Ap|t|m|r, H. Santamaria, J. Sourrouille, “Los instrumentos de promocién in-
du356tlr|al en la postguerra”. Desarrollo Economico, N.os 21-27 (1966, 1967), p. 709 .
y ¥l .
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Recién las garantias legales otorgadas al capital extranjero en el afio 1953
Y ulteriores ventajas para inversiones extranjeras a partir de 1958, como
ambién la afiliacion de Argentina a grandes organizaciones internacionales
determinaron nuevamente un fuerte aumento de la afluencia de capital
extranjero después de 1955. Entre 1955 y 1959 el promedio de las impor-
taciones de capital ascendia a $ 1330 y entre 1960 y 1964 a $ 2590 millo-
nes por afo.

B. FUENTES DEL CAPITAL EXTRANJERO

En esta seccion se distinguira entre capital privado y J)Ublico respecto de
la Barte que otorga el capital. Tal distincion resulta indicada debido a que
ambas modalidades del capital extranjero presentan formas de financiacion
y campos de aplicacion diferentes, por lo cual sus efectos en el proceso del
desarrollo son también diferentes. Una diferenciacion adicional, segin paises
de origen, complementa esta seccion.

. Fuentes privadas
L Los mercados internacionales de capital

La totalidad del capital extranjero invertido hasta 1929 en Argentina y en
América latina en general, provenia de fuentes privadas8. Tuvo importancia
anordw;l para las importaciones argentinas de capital hasta ese momento
a financiacion a traves de los mercados internacionales de capital, encar-
nados institucionalmente por las Bolsas de las grandes plazas financieras
internacionales. La principal plaza bursatil para la emision de titulos ar-
%entlnos privados y ?ubllco.s era hasta la primera guerra mundial la de
ondres, por cuyo ‘intermedio, segun calculos de Thomas9, ha sido canali-
zado hasta 1913 capital britanico, por un monto total de £ 319,6 millones
destinado a inversiones piblicas en Argentina. ,
. Aparte de Londres se vendian titulos argentmos en otras plazas bursa-
tiles europeas, tales como Berlin, Paris y Amberes, asi como a partir de

&f. Naciones Unidas, El fmandamiento externo de América Latina. E/GN.
12/649/Rev. 1, Nueva York, 194, p. 20. _ _
. B. Thomas, “The Historical Record of International Capital Movements
to 1913*. En: Capital Movements and Economic Development. Proceedings of a
Conference held hy the International Economic Association, Ed. J. H." Adler,
Londres, 1967, p. 13

18



1909 también en Nueva York10. En la primera guerra mundial Londres. per-
dio su posicion rectora como centro financiero internacional; esa posicion
ha sido ocupada desde entonces por Nueva York, al haberse transtormado
Estados Unidos en a(iuella época de una nacion deudora en la principal
nacion acreedora de fa Tierrall Ello repercutio también sobre las impor-
taciones de capital de Argentina, que se efectuaban entre 1914 y 1929, en
su mayor parte mediante”la emision de titulos ﬁ)rlvado_s % publicos en I
Bolsa ‘de Nueva York12 y cuyo monto nominal totalizaba entre 1920 y
1929 $ 6632 millones, segun datos proporcionados por una publicacion de
las Naciones Unidas13 . . _ .

Después de 1930 la afluencia de capital extranjero a Argentina, en forma
de financiacion a través de mercados de capital, quedo casi totalmente para-
lizada. Gran parte del capital extranjero llegado al pais por esta via, fue
Il(imdado,gntre 1945 dy 1949, Reciéri cuando en los afos sesenta con la
estabilizacion relativa de la moneda argentina se recuper la confianza en el
peso, pudo reanudarse en modesta medida la financiacion de préstamos en
eEI extreﬂjero a través de la colocacion de titulos de deuda publica en

uropald.

2. La financiacion por capital empresarial extranjero

En esta forma de financiacion se pueden distinguir_dos fuentes, En primer
término, empresas extranjeras que actlan como“sociedades matrices o fuen-
tes crediticias de una empresa nacional, y en segundo término, empresas
de propiedad extranjera que actlan en el pais y queé se financian a si mismas
Por medio de la reinversion de utilidades. Miéntras que la financiacign por
a via nombrada en primer lugar, puede considerarse como importacion de
capital “auténtica”, en el caso de'la autofinanciacion la fuente no es ¢l
pais extranjero, sino solamente la empresa extranjera en el pais que renuncia

1ocf. V. VéS(f]uez Presedo, The Role of Foreign Trade and Migration in the
Development of the Argentine Economy, 1875-1014. Dissertation, ~Oxford, 1968
(I\/{anuscnto inédito), p."7 . (parte iiY. (Citas gentilmente autorizadas por el
autor

uCf. Peters, loe. cit., p. 101 , L _ _

ACE V. L Phelps, The International Economic Position of Argentina. Disser-
tation, Philadelphia, 1938, p. 101 ss; United Nations, International” Capital Move-
ments during the Interwar Period. Sales N° 1949, n. D. 2 Nueva York, 1949,

4 1Cf, United Nations, Foreign Capital in Latin America, e/cn. 12/360 st/ecal28,
Nueva York, 1955, p. 155, _ o

. YCf. _bera, Memoria anual 1961 Buenos Aires, 1962, p. 37; Erfolge in Argén-
tinien, Frankfurter Allgemeine Zeitung del 4.12.197.
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a transferir sus ganancias al extranjero, transformandolas, en_cambio, en
derechos patrimoniales de extran eros. Desde Ue esta transaccion equivale
a una importacion de capital, s [a registra fambién como tal en el esquema
de la balanza de pagos del Fondo Monetario Internacionalls. ,
~Dado (iue la mayoria de las empresas extranjeras en Argentina s finan-
ciaban antes de 1929 mediante la emision de titulos en sus paises de origen,
la forma de financiacion que se esta tratando aqui, desempefiaba tan Solo
un papel modesto; ha sido practicada en,m%yor medida_ e%pemalmente por
firmas norteamericanas que se habian radicado en el paislo,
DickensI7 estima el monto del capital norteamericano invertido en la
Argenting por esta via hasta 1930 en mas de $ 350 millones.

espués del derrumbe de los mercados internacignales. de capital, provo-
cado por la crisis economica mundial, la financiacion directa de emPres,as
constituia la Unica_forma factible de importaciones de capital. Contraria-
mente a la tendencia general en América lating, entre 1929 y 1943 aumen-
taron las inversiones directas norteamericanas financiadas de "esta maneral8.
Con la nacionalizacién de empresas extranjeras 8ue se_iniciara en 1943, s
produjo un estancamiento de la afluencia neta de capital extranjero a Ar-
gentina. Recién con la reduccion gradual de las restricciones a inversiones
extranjeras que tuvo quar a partir de 1953, llego nuevamente al pais capital
emﬁresarlal_en gran escala, especialmente después de 195819, _

0 se dispone de informacion exacta acerca de la participacion de im-
portaciones de capital “auténticas” y de reinversiones de utilidades en las
Inversiones extranjeras directas. Solamente en cuanto a las inversiones di-
rectas de Estados Unidos en Argentina existen datos acerca de las fuentes
de financiacion.

~De la Tabla 1sur%e que entre 1958 y 1963 predominaban las importa-
ciones de capital “auténticas”. En_ ese periodo fueron fomentadas copside-
rablemente fas inversiones extranjeras directas por la politica econdmica
argentina. Es de suponer, pues, que en esa época se ha realizado una serie
de nuevas fundaciones de empresa_s extranjeras. Los afios 1964 y 1965, en
camhio —a causa de las modificaciones de la posicion del gobierno argen-

KCf. Balance of Payments Manual, Ed. fmi, 3? ed. Washington D. C, 1%,
(reimpreso en 19662, p. 8 passim. _

. United Nations, Foreign Capital, loe. cit, p. 6.

ICE. P. Dickens, A New Estimate of American Inveslments Abroad. tib N& 767,
United  States Bureau of Fore|?n and Domestic Commerce, Washington D. C,
1931, Citado segun V. L. PheIFs_ ce. cit, p. 103, nota 1L ,

TCf. Naciones Unidas, EI finandamiento externo, loe. cit, p. 33 s.

ICf. oecei, Argentina. Economica y financiera. Buenos Aires, 1966, p. 305.
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TABLA 1
FUENTES DE FINANCIACION DE LAS INVERSIONES DIRECTAS

DE EE. UU. EN ARGENTINA, 1956-1965
(en millones de $)

Afio ampgeconesde,  Bemiirones Moo
1956 7 2 19
1%7 il 2 3
1958 8 1 9
1959 45 1 59
1960 10 3 106
1%1 % 5 148
1962 96 R 128
1963 20 — 3 i
1964 16 29 45
1965 ] 83 100
Totales 3% 268 664

fuente: LaS INversiones norteamericanas. “Competencia” (Buenos Aires), W 7,
197, p. 2.

tino— pueden considerarse afios de retraccion en cuanto a nuevas funda-
ciones de firmas extranjeras en Argentina, lo cual se refleja en la mayor
cuota de autofinanciacion de esos afios. ,

Es licito suponer, por lo tanto, que las empresas extram{eras dependen
para su fundacion, en gran medida, 08 la importacion de capital “autentica”;
recién al cabo de un ‘periodo inicial de varios afios es factible un autofi-
nanciamiento i)_rovemente de utilidades. Ademas es de suponer que inversio-
nes para,_ampliaciones de cierta envergadura se financien a través de la
importacion de capital “auténtica”. En épocas de perspectivas de futuro
mse,guras y especialmente en épocas con posihilidades de transferencia
limitadas predominara —eomo lo- demuestra el ejemplo de Argentina— el
autofinanciamiento por medio de utilidades.

[I. Fuentes publicas
El capital extranjero proveniente de fuentes piblicas empez0 a desempefiar
cierto papel recien después del derrumbe de los mercados de capital inter-
nacionales acaecido durante la crisis economica mundial. Al principio
participaban instituciones publicas nacionales de los paises industriales
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como intermediarios en la concesion de créditos al extranjero, interviniendo
después de la segunda guerra mundial tampién orgamzacmn,es internacio-
nales que otorgaban recursos publicos y privados de los paises miembros
mas desarrollados a las naciones menos desarrolladas.

Con la afiliacion al Banco Mundial y al Fondo Monetario Internacional,
Argentina entro relativamente tarde —recién en 195%—en el goce de la
asistencia financiera por parte de algunas de esas organizaciones. Como
miembro del Banco Mundial y del Banco Interamericano de Desarrollo (via)
Argentina recibia créditos de desarrollo. Ademas le fueron concedidos cré-
ditos a largo plazo por la via de la asistencia crediticia bilateral por parte
del Export-Import-Bank (eximbank) Yy de la Agencia Internacional para el
Desarrollo (aid) , de Estados Unidos, asi como por el Instituto de Crédito
para Reconstruccion (kiw)2l. _

La Tabla 2 i)ropormona una vision de conjunto acerca del monto y de
la estructura de los recursos publicos obtenidos por esta via

TABLA 2
ASISTENCIA CREDITICIA DE ORGANIZACIONES DE FINANCIACION

EXTRANJERAS PARA LA ARGENTINA 1955-1965
(en millones de 9)

Organizacion Monto
Eximbank 6944
BID 1874
AID _ 1474
Banco Mundial 1415
KW ,
Total 11%7

fuentes: oecei, [08. Cit, p. 307 S5, bcra, Memorias anuales 1956-1966. Passim.

Ademas de esas sumas, Arglentina también ha recibido en la época citada
créditos extranferos a largo plazo por la via de acuerdos bilaterales Por un
monto de § 112 millones provenientes de la orbita del bloque oriental22

é‘é:f. Altimir, Santamaria, Sourrouille, lie. cit, p. 375; R. T. Alemann, loe. cit,

PR oecei, l0e. Cit,, p. 306 S bera, Memorias anuales 1956-1966. Passim,
2 Cf. Naciones Unidas, La corriente internacional de capital a largo Blazo y de
donaciones oficiales, 1951-1959. A/4906/Rev. 1/st/eca 70, Nueva York 1961, p: 3.



[11. Estructura del capital extranjero .
seglin paises deporigen J FUCSO-eibMK«

La_estructura del capital extranjero en lo que respecta a Su procedencia
reviste importancia para el desarrollo economico de un pais, por dos mo-
tivos. En primer término, la concentracion de capital ‘de un solo pais
puede llevar a la dependencia economica, En segundo lugar, las importa-
ciones de capital desde determinados paises preSentan determinadas par-
ticularidades ‘especificas en cuanto a la forma de colocacion y a la apli-
cacion, las que (Hercen influencias diferentes sobre el desarrollo &condmico23.
_ Antes de 1900 el capital extranjero invertido en Argentina_era casi exclu-
sivamente de procedencia britanica. Del capital extranjero invertido hasta
1900 el 81,4% se hallaba en manos britanicas24; el 18,6% restante quedaba
repartido casi exclusivamente entre otros paises europeos. Entre 1900y 1910
tuvo lugar un incremento relativo de las inversiones no britanicas; en 1913
solo el 59,3% del capital extranjero Ee_rt,en_ema todavia a britanicos2. En el
aumento del Capital extranjero no britanico oEerad_o entre 1900 y la pri-
mera guerra mundial participaban, ante todo, Francia, Alemania y Estados
Unidos26. Esta tendencia continuaba en los afios veinte, cuando crecia en
especial la participacion norteamericana al tiempo que disminuia la parti-
cipacion relativa de todos los paises europeosz’. o

_ A partir de 1930 hubo pocas modificaciones en las part|p|Pa0|ones de los
diferentes paises hasta el final de la sequnda guerra mundial28, En cambio,
se registr0 en el periodo 1945-1949 la mayor modificacion_de la estructura
del capital extranjero en lo que respecta a su procedencia, cuando en el
curso de la politica de nacionalizacion de empresas de transporte y de abas-
tecimiento, como también de la repatriacion de la deuda publica externa,
se vieron afectadas ante todo inversiones britanicas. La Tabla 3 proporciona
una vision de conjunto acerca del monto de las obligaciones externas a
largo plazo, rescatadas en esa época. Mientras que los norteamericanos po-
dian compensar, por medio de nuevas inversiones directas en el transcurso del

2CF al respecto J. A Carrera, “El capital extranjero en el desarrollo economico
latinoamericano”, Rexiista del Instituto ‘de Investigaciones Economicas (Rosario) ,
afo 2 N8 1959, p. 200, . _

2(f. Naciones Unidas, EI desarrollo econémico de la Argentina. Analisis %
proyecciones del desairollo economico (Anexo) . ercn. 12/429/ad. 4. México, 19
(mll(neogr.,) n. 258,

. 1hid.
"CE. V. L, Phelps, loe. cit., p. 9.

ZCf. Naciones Unidas, EI desarrollo econgmico Anexo) , loe. cit., p. 258.
ACf. Naciones Unidas, EI desarrollo economico (Anexo), loe. cit, p. 258.
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TABLA 3
MONTO DE LAS OBLIGACIONES EXTERNAS A LARGO PLAZO DE

ARGENTINA, LIQUIDADAS EN EL PERIODO 1946-1948
(en millones de $)

Operacion En$ Enf En otaas Total
monedas
Repatriacion de la deuda
Ublica externa 1706 482 122 2310
acionalizacion de empresas
privadas extranjeras 9,6 6131 163 7280
Totales 2692 6613 285 9590

fuente: Naciones Unidas, EI desarrollo economico (Anexo), loe. cit, p. 267.

tiempo, la disminucion de su_ participacion en_el capital extranjero en Ar-
gentina, surgida a consecuencia de estas operaciones, las sumas considerable-
mente_mayores por concepto de rescate, de inversiones britanicas en Argen-
tina significaban la suplantacion definitiva de Gran Bretafia como_ principal
pais acreedor de Argentina. Entre 1945y 1949 la participacion britanica en
el capital extranjero privado en Argentina_disminuyo, del 533 al 19,4%,
mientras que la participacion relativa de Estados Unidos, a ?esar de las
P_erdldas absolutas igualmente sufridas, aumento del 21,3 af 25,7% y la par-
icipacion de los demias paises del 25,4 al 54,9%2.

Hasta 1954 esas proporciones se modificaron apenas, en forma insignifi-
cante, ya que se realizaban nuevas inversiones extranjeras solo en €scala
reducida. Recién después volvio a_aumentar el volumen de esas inversiones
en_ Argentina, Una encuesta del Banco Central arrojaba para 1955 las_si-
quientes participaciones de diversos paises en las existencias de capital
extran)ero: Estados Unidos, 33%; Gran Bretaita, 23%; Belgica, 11%; Sui-
za, 9%, y Francia, 7%30, La actividad inversionista que volvio a tomar
impulso a partir de esa época modificd sensiblemente el cuadro en_ favor
de la participacion de Estados Unidos. La tabla siguiente da una vision de
conjunto sobre el desplazamiento que ha tenido lugar en la estructura de
las ‘Inversiones extranjeras segun paises de procedencia; en ella se toman
en cuenta solamente inversiones directas.

oCf, ibid., p. 258,

ICf, nera, Evolucion de las inversiones de capitales extranjeros, Buenos Aires,
1968. (mimeogr.), p. 1L
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TABLA 4
PARTICIPACION DE DIVERSOS PAISES EN LAS INVERSIONES DIRECTAS
EXTRANJERAS EN LA ARGENTINA 1954-197 (%)

Pais 0
Estados Unidos 67,5
ltalia 52
Canada. 49
Alemania 46
Gran Bretana 45
Otros paises 133
Total 1000

fuente: bora, EVOIUCION de las inversiones de capitales extranjeros. Buenos Alres,
1968, (mimeogr.), p. 10.

Entre 1954 y 1967, por lo_tanto, la posicion del capital norteamericano
en Arr]]entjna ha tomado un incremento, notable; en esa época el 72,4% de
todas Tas inversiones directas en Argentina ha sido realizado por firmas de
Estados Unidos y de Canada, Dentro del ?rupo de los Pa|ses europeos, la
rt]a or participacion en las inversiones exfranjeras directas correspondia a
alla.

La tendencia a una concentracion del capital extranjero norteamericano
en Argenting se acentuaba, aparte de las inversiones directas, también por
la importacion pablica de capital gue se realizaba después de 1956 por la
via de_la contratacion de creditos de desarrollo a largo plazo. Segun sur?e
de la Tabla 3, |a mayor parte de esos créditos provenian o bien diréctamente
de Estados Unidos {créditos del eximbank Y de 1a aia), 0 bien eran otor-
gados por organizaciones internacionales, financiadas fundamentalmente con
capital norteamericano_ (»ia, Banco Mundial). Parte de esos créditos, en
cuanto fueron transferidos a empresas privadas, volvieron a heneficiar a
empresas extranjeras y, en tal caso, principalmente a norteamericanasal

C. LAS DIFERENTES FORMAS DE IMPORTACION DE CAPITAL

En esta seccion se distinc‘;uiré entre importaciones de ca‘)ital publicas y
privadas en la parte receptora del capital, ya que es con tal distincion qué

3CE, bera, Memorias anuales 1956-1966, Passim; J. Fuchs, La penetracion de los
trusts Vanfims_en la Argentina, Buenos Aires, 1958 dp 101 s; R. P. Scalabrini,
Capital extranjero en Ia Argentina. Con nota de F.O.ETRA, Sindicato Buenos
Aires. Buenos Aires, 1965, p. 52 S, oecei, Balance de pagos de la Ar%entma.
Proyeccion 1963-1967, Buenos Aires, 1963, Tab. C-25, C-26, C-28, C-30, C-3L.



las diferentes formas de financiacion de inversiones con capital extranjero
se manifiestan con mayor nitidez.

. La proporcion de la importacion estatal y privada de capital

En la Tabla 22 se indica la_ participacion, de las importaciones Pﬂbllcas y
privadas de capital dentro del total de las importaciones de capital cursadas.
De las cifras contenidas, en ella resulta que en el periodo considerado gre-
dominaba la participacion de las importaciones Erl adas de capital, a excep-
cion de los arios veinte y del periodo 1960-64. En los periodos 1935-1044 y
1950-54 la importacion privada de capital era incluso la Gnica forma de
ingreso de_nuevos capitales extranjeros; en esa época se reducian, en cam-
bio, las obll[qauones publicas externas. _ o o
En cuanto a a Part;mpamon del endeudamiento pablico en la existencia
total de capital extranjero cabe decir lo siguiente: fodavia en 1880 més de
la mitad del capital extranjero estaba invertido en titulos pdblicos32; pero
Ya en 1890 predominaba 12 participacion de las inversiones efectuadas en
a esfera de empresas privadas33. El desplazamiento de las participaciones
que S ha operado en el periodo entre 1900 y 1949, surge de la Tabla 5.

TABLA 5
PARTICIPACION DE DISTINTOS CAMPOS DE APLICACION EN
LAS INVERSIONES EXTRANJERAS PRIVADAS EXISTENTES
EN ARGENTINA 1900-1949 (%)

Afo Sector Pdblico Ferrocarriles Industrian
1900 315 412 213
1909 07 BT 336
1913 208 31 461
1917 196 28 476
193 181 36,7 452
197 214 A2 44
1 193 395 412
1934 226 H1 a7
1940 160 408 432
1945 17 432 451
1949 14 — 986

aLos datos del sector industrial incluyen también inversiones en otros sectores.
fuente: oecei, [oe. Cit., p. 4.

1’G J. F Rippy, British Investments in Latin America, 1822-1949. Hamden,
Conn. 1966, p. 25.
“Cf. ihid,, p. 37.
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Alrededor de 1900 la participacion publica en el capital extranjero re-
ﬁresentaba, or lo tanto, todavia cerca de un tercio y fue disminuyendo
asta fines de la primera guerra mundial a una cuartd parte aproximada-
mente. En los afios veinte % produjo nuevamente un aumento relativo de
la participacion del endeudamiento externo pablico. Debido a las escasas
posibilidades de contraer nuevas deudas el monto de esa deuda externa fue
disminuyendo constantemente despues de la crisis economica mundial des-
aga_recmndo casi por completo hasta 1949 a raiz de la repatriacion de las
obligaciones publicas externas aln existentes. Recién la posibilidad de la
contratacion de créditos pdblicos con organizaciones de asistencia al desa-
rrollo extranjeras —hacionales e internacionales—34 asi como la difusion de
la utilizacion de créditos privados otorgados por Eroveedores.sobre la base
de la ?aranUa del Estado, hizo que después de 1995 se produjera un nuevo
y fuerte repunte de las importaciones plblicas corrientes de capital3b.

Il. El endeudamiento plblico externo

El concepto de endeudamiento publico externo que se aplica aqui, abarca
todas las obll%acmnes frente al extranjero, estatales u otorgadas con garantia
estatal, con plazos mayores de un afo®.

En los casos en que intervenia el sector publico como dparte receptora
del capital, es posible distinguir en el periodo objeto de estudio con respecto
al capital extranjero, dos formas Fredommantes del endeudamiento externo:
hasta la crisis economica mundial la forma del empréstito publico extemo,
y después de la sequnda guerra mundial la forma de la contratacion de
créditos en el extranjero por parte de organismos publicos.

L Empréstitos pablicos

En tanto los mercados financieros internacionales estaban_ disponibles como
fuentes para la importacion de capital, la forma predominante del endeu-
damiento publico en Argentina era el empréstito. Los deudores eran antes
de 1929 los diferentes niveles del sector publico, a saber, la administracion
central del Estado, las provincias y los municipios, los que independiente-
mente unos de otros emitian empreéstitos hasta 1914 en el mercado de

3CE R, T. Alemann, log. cit,, p. 86.

"CF. tabla 22. T .

MEsta fijacion del concepto corresponde a la definicion habitualmente aplicada
or el Banco Mundial. Cf. D. Avramovic et al., Economic Growth and External
ebi, 2" ed,, Baltimore, 1966, p. 9.

21



capital europeo y en los afiog veinte_en el de Estados Unidos, para financiar
con su producto proyectos publicos3’, _ o ,

Una forma especial de importacion de, capital constituia en. la época
anterior a la primera Eguerra mundial la emision de obligaciones hipotecarias
garantizadas por el Estado, las llamadas “cédulas”, que se negociaban en
escala considerable en Europa3s, , o o

La forma de financiacion por medio del empréstito_ desaparecio casi
totalmente después del derrumbe de los mercados internacionales de capital
durante la crisis econémica mundial. , o o

Segun se ha mencionado, el gobierno argentino IoPro recien a prln,mp_los
de la década del sesenta colocar nuevament?, en escala modesta, emprestitos
en mercados extranjeros de capital.

2. Endeudamiento pdblico por concepto de créditos

Segin surge de la Tabla 22, la importacion Eﬂbllca de capital volvio a
deSempefiar un papel importante a partir de 1955, después que el Estado
argentino habia 1do reduciendo sus deudas externas desde la crisis economica
mundial; en el periodo 1960-1964 el promedio de las |mPor,taC|ones, plblicas
de capital, incluso superaba considerablemente las importaciones privadas de
capital, La parte principal de esas sumas correspondia a créditos que fueron
concedidos por el extranjero a instituciones piblicas en Argentina para Su
utilizacion directa, o bien para su transferencia a la economia privada.
Como ya s ha mencionado, esos ¢réditos (1ue en la mayoria de 10s casos
tenian ‘el cardcter de créditos de asistencia al desarrollo, émpezaron a aflyir
al pais a Eartlr de 195. Los tomadores de capital eran institutos de credito
ublicos, tales como el Banco Industrial39, el Banco de la Nacion, el Banco
ipotecarjo y hancos é)rovm_maleszlo, los que otorgaban a su vez los fondos
para la ejecucion de determinados proyectos de Qlesarrollo. Aparte de ello,
s concedian créditos directamente a empresas privadas cuyo reembolso era
garantizado por el Banco CentraldL

3]\/ésguez Presedo proporciona un cuadro detallado acerca del monto y del
destino de los empréstitos estatales, provinciales y municipales de Argentina antes
de 1914, Cf. Vasquez Presedo, loe. cit., p. 7 . ?i parte). Acerca de los empréstitos
Ublicos de Argentina en log afios veinte que fueron colocados prlnmgalmente en
stados Unidos,"hay informacion pormenorizada en: Peters, loe. cit, E %_s.

Ff. Vasquez Presedo, loe, cit. p. 22 (i parte) : C. DEccheri, “La hipoteca % la
afluencia de’capitales extranjeros”. Revista Banco Hipotecario Nacional,” 1 1919,

pAs . , : .
3E1. Altimir, Santamaria, Sourrouille, loe. cit., p. 732 s

4Cf. bera, Memoria anual, 1963 p. 53
ACE. bera, Memoria anual, 1956, p. 41 <
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/Ademas, especialmente en épocas recientes también han sido concedidos
créditos por parte de bancos privados extranjeros al Banco Industrial, los
que debian servir para el fomento de la exportacion de maguinarias desde
los paises que otorgaban el capitald2 Estos créditos llamados “créditos de
suministro” representaban, ademas de los créditos de desarrollo tipicos,
la sequnda modalidad importante del endeudamiento publico de Argentina
despues de la sequnda guerra mundial. Su plazo era, por regla general, de
mas de cinco anos43; esos créditos tenian en la mayoria de los casos caracter
plblico, puesto que organismos estatales, tanto de parte del pais acreedor
como del pais deudor, han desempefiado un papel importante en la difusion
de esta forma de crédito por medio de Ogarantlas y otras medidas44. Segin
una estimacion del Banco Mundial las deudas externas estatales o garanti-
zadas por el Estado, a mediano o largo plazo, de Argentina estaban cons-
tituidas al 31-X11-1956 en un 28,2% por créditos de suministrods. El incre-
mento de esa forma de contratacion de créditos condujo —debido al plazo
relativamente corto de tales créditos— a una estructira desfavorable del
endeudamiento publicod.

[I. Importaciones privadas de capital

De las Tablas 5%/22 se desprende que las importaciones privadas de capital
entre 1880 y 194 superaban cuantitativamente el endeudamiento externo
publico en Su totalidad. Ellas se realizaban por dos vias diferentes: por la
emision de titulos y por inversiones directas.

L Las emisiones de titulos privados

Las inversiones de capital realizadas por extranjeros en empresas privadas
s efectuaban hasta 1900 casi exclusivamente, y hasta la crisis econdmica
mundial preponderantemente, en forma de titilos. Se emitian acciones y
emprestitos por empresas privadas, registradas en el extranjero, fundadas
con_la finalidad de actuar en determinado sector economico en Argentina
y dirigidas por extranjeros, quienes respondian del éxito economico de las

A, Wirtschaftsijbersicht. Argentinisclies Tageblatt del 19.11.1967. _

A, vire, Suppliers’ CreditS from Industrialized to D_eveloyﬁlng Countries. A
Stud t()jy the Staff of the World Bank. Re%Jested by United Nations Conference
on Trade and Development, Washington D. C., 1967, p. 6.

cibid, p. L - , ,
toCf, birf,pSupphers’ Credits jrom Industrialized to Developing Countries,

loe. cit., Anexo v, p. 9. , ,
ACt. al respecto Avramovic, loe. cit,, p. 35, 113
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empresas con Sus capacidades técnicas g organizativas. De esta manerady
fueron invertidos en Argentina hasta 1913 cerca de £ 276,2 millones, de los
cuales £ 215 millones correspondian solo a las inversiones ferroviariass,

Hasta 1928 habia_ aumentado el monto total de las inversiones privadas
en Argentina financiadas por la emision de titulos en la Bolsa de Londres,
alcanzando a cifra de £ 354,9 millones49, - )

En cambio, en los afios veinte se efectuaron pocas emisiones de titulos
en la Bolsa de Nueva York por parte de empresas privadas que actuaban en
Argentina, debido a que préacticamente todas las inversiones norteamericanas
en el sector privado se realizaban en forma de inversiones directas

Con la crisis economica mundial s acab0 definitivamente dicha forma
de importacion privada de capital.

2. Inversiones directas

El “Deutsche Bundesbank" (Banco Federal Aleman) describe el carécter
especifico de las inversiones directas como sigued “Como inversiones di-
rectas se designan en el movimiento internacional de capital, segin la defi-
nicion actualmente aceptada, inversiones de capital que sean realizadas por
el inversionista con la intencion de obtener una influencia directa sobre
la gestion comercial de la empresa que recibe el capital, o de proporcionar
(sjus,f,onQos a una empresa en la cual el inversionista tenga participacion
ecisiva",

Como ya se ha mencionado, algunas firmas norteamericanas empezaban
ya, a poco de iniciado nuestro SI%lO, a efectuar tales inversiones directas
en ArgSntlna, que en los anos veinte ya alcanzaban un volumen considera-
ble52 es(Pue,s_de la. crisis economica, mundial las inversiones extranjeras
directas adquirieron importancia especial, ya que constituian practicamente
la (nica forma de importacion de capital en general.

4K al respecto el refato de la fundacion de empresas inglesas en_Argentina,
especialmente 1a fundacion de las compafiias de ferrocarril, en H. S Fems, Gran
Bretafia y Argentina en el siglo xix, Buenos Aires, 1966, p. 32 . _

ACT. Rippy, loe. cit, p. 68 no es_posible_establecer si esa suma incluye los
emprestitos publicos con cuyo producido el Estado argentino o, en su caso, las
provincias fomentaban la construccion de ferrocarriles ﬁnvados. Cf. al respecto
HofSI),4 §D$26E|senbahnen Argentiniens", Archiv fiir Eisenbannwesen, tomo 62 (1963),
PP ALf. Naciones Unidas, EI financiamiento externo, loe. cit, p. 6.

ACT. V. L. Phelps, loe. cit., p. 103 ,

8Die deutschen Direktinvestitionen im Ausland, “Monatsberichte der Deutschen
Bundeshank”, N 12, 1965, p. 19.

BCf. V. L. Phelps, lee. cit,, p. 103,
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~Seqln surge de la Tabla 22, ellas incluso aumentaron a HrlnCIpIOS de la
década del cuarenta, hasta que después de 1943 la politica hostil al capital
extranjero practicada ggor el peronismo surgente detuvo también esa corriente
de capital extranjero53 Recién con_la actitud més, amistosa del gobierno
argentino frente & inversiones extranjeras, que Se iniciara a mediados de la
década del cincuenta, volvia a afluiral pais despues de 1955 capital extran-
jero privado en mayor escala en forma de inversiones directas, .
Las Leyes N.os 14.222, de 1953 y 14.780, de 1958, asi como leyes especiales
relativas a la extraccion de petroleo, concedian ventajas especiales a las
inversiones extranjeras directas, S|emi),re que éstas cumplieran determinadas
condiciones, formuladas de manera liberal, en el marco de la politica de
desarrollo del gobiernosh, . .
La evolucion de las inversiones extran&eras directas fomentadas de acuer-
do con esas leyes entre 1954 y 1967 se desprende de la Tabla 23. De esos
datos surge que su monto ha estado sujeto a fuertes fluctuaciones en el
periodo mencionado. y
Las causas_ de esas oscilaciones han de buscarse ante todo en la politica
economica oficial de Argentina, cuyo significado para la evolucion de las
inversiones extranjeras Serd tratado extensamente en la Gltima parte del
presente trabajo. Cabe mencionar ya en este lugar que. las concepciones
encontradas que imperan entre los diferentes grupos politicos de Argentina
acerca de la utilidad del capital extranjero%, se reflejaban también en la
Polmca economica. La inestabilidad de la politica economica oficial resul-
ante de tal circunstancia constituia un factor de inseguridad para inversio-

nistas extranjeross.

%t C. F. Diaz Aleriandro, Etapas de la industrializacion argentina, Ed. Insti-
tuto Torcuato Di Telia, Centro de Investigaciones Economicas, Buenos Aires,

1%, p. 51, : -
e Lﬁna descripcion detallada de esas leyes proporcionan; J. L. Taccioni, “Inver-
siones extranjeras”. Revista_del Instituto” de” Investigaciones Economicas, Rosario,
ano 2, N? 8 (19592 . 180 s J. Kook-Weskott, Das_ argentinische Investitions-
recht, Ed. Bunlesstelle fiir Auslandsinformation, Colonia, “1966. o
“Cf. al respecto A Frondizi, Petroleo y politica. Buenos Alres. 1954; Scalabrini
loc. cit,, prefacio; Nationalismus in der” Sackgasse. Argentinisches Tagehlaft del
2111968 "Der wirtschaftliche Weg der _Reglerun% Ongama. Zur zeitgendssischen
Geschichte Argentiniens, Neue Zrcher Zeitung del 5.7.1969. .
“Como ejemplo de una evolycion contraria cabe mencionar el caso de México
donde —a traves de una definicion claramente delineada del papel del capital
extranjero en el desarrollo econémico del pais— las opiniones opuestas acerca
de inversiones extranderas_han Ilegado a una sintesis que hasta ahora ha servido
siempre como base, de orientacion a los diferentes gobiernos mexicanos.  (Cf. A
Bohrisch y W. Konig, “Die Haltung Mexikos zu auslandischen Direktinvestitionen”.
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D. UTILIZACION DEL CAPITAL EXTRANJERO
. La estructura de la utilizacion del capital extranjero

En la exposicion siguiente se distingue por lo pronto —siguiendo a Hirsch-
man5/- entre inversiones sociales e inversiones directamente productivas.
Tal distincion surge del curso historico, del desarrollo econgmico de Ar-
gentina y se adecla también a la disposicion de las cifras existentes.
Dando por sentado —tal como Se hace en una investigacion de las Nacio-
ngs Unidass—que la totalidad de los recursos proveniéntes de emprestitos
Bubllcos externos ha sido aplicada a inversiones sociales, resulta de la Ta-
la 5 que en el afio 1900 fa part;mlpamon del capital extranjero invertido
en el capital social (empréstitos publicos extemos e inversiones ferroviarias
ascendia por lo menos al 72,7%.. Es probable que gran parte del 27,3%
restante —gue fue invertido, p. ej., en empresas de abastecimiento energe-
tico y suministro de agi,ua— corrésponda |?ualmente_ a inversiones sociales,
de modo que parece realista suponer que a fines del siglo pasado y principios
de nuestro siglo, mas de dos tercios del capital extranjero hayan™sido inver-
tidos en la esfera del “social overhead. capital”d. Hasta 1931 la_partici-
pacion de ese sector inversionista decrecio solo escasamente; en la Tabla 5
se le asigna un 58,8%, siendo validas para el resto las mismas considera-
ciones que han sido formuladas para el afio 1900, . .
A raiz del incremento de la participacion de inversiones extranjeras di-
rectas en el sector industrial durante la década del treinta y debido a la
nacionalizacion de casi todas las empresas de abastecimiento Y de transporte
después de la segunda guerra mundial, la participacion del capital Social
en tIa 60totalldad el capital extranjero e redujo hasta 1953 a una cuarta
parteou. , . -
También después, de 1955 siguio aumentando por de pronto la partici-
pacion de las inversiones directamente productivas. Hacia fines del periodo
objeto de estudig, empero, puede comprobarse un fuerte incremento de las
importaciones pablicas de capital, las que deben haber sido aplicadas en

Schtnollers Jahrbuch fiir Gesetzgebung, Verwaltung und Volkswirtschaft, afio 8
(1967), p. 606]. El éxito de tal politica se gvidencio en un desarrollo relativamente
constante de las inversiones extranjeras directas después de 1951 (Cf. Naciones
Unidas, El finandamiento externo, loe. cit, p. 154). _ )

5Cf. A O. Hirschman, “Die Strateﬁle der wirtschaftlichen Entwicklung”, Okono-
mische Studien, tomo xui, Ed. K. Schifler. Stuttgart, 197, p. 8'ss.

“Cf. Naciones Unidas. EI desarrollo econdmico (Anexo), loe. cit., p. 247.

::g. _IBI,admones2 4l81n|das, El desarrollo economico (Anexo}, loe. cit, p. 247.

. ibid., p. 248.
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KACSO-BiMWic.

8ran,par_te a inversiones socialesél En forma global, la relacion entre los
0s ambitos de inversign ha de haber cambiado poco al final del periodo
estudiado en comparacion con 1953 . o

Cabe, pues, distinguir tres fases con respecto a los principales ambitos
de aplicacion del capital_extranjero: Entre 1880 y. 1929 la mayor Parte del
cagltal extranjero fue utilizada en la esfera de las; inversiones sociales; entre
1930 y 1943 ¢l interes de los inversionistas extranjeros se dirigia preferente-
menté a actividades directamente productivas; y entre. 19557y 1964 se in-
vertia_ indistintamente en ambos sectores con predominio de las inversio-
nes directamente productivas.

[I. Inversiones sociales

L Las inversiones en el sistema de transporte

En la esfera de las inversiones sociales la gran mayoria del capital extran-
jero se canalizaba hacia el sector de fransporte al que —eon Zaldyendo6—
s [[)uede calificar para la época anterior a la primera guerra mundial como
sector estratégicamente decisivo para el desarrollo ecopdmico de |a Argen-
fina. Las posibilidades de transporte que nacian con los ferrocariles, crea-
ban la movilidad de los facfores de produccion necesaria para el desarrollo
ulterior del interior del pais con sus vastas areas, aln en gran parte des-
pobladas a fines del siglo xix63 El ferrocarri] era por razories naturales el
unico, medio de transporte que en aguella época podia servir para hacer
accesible la pampa64 o o

La rdpida ampliacion de la red ferroviariat fue financiada, apte todo,
por capital extranjero. Segun surge de la Tabla 5, la ,partlmpam_on de 1as
nversiones_ferroviarias enlas existencias totales de capital extranjero hasta
a nacionalizacion de las compafiias de ferrocarriles extranjeras espues de
1945, oscilaba constantemente entre un 33 y un 45 por ciento; hasta 1931,
afio gue marca €l _i)unto culminante de a5 inversiones ferroviarias, habia
mas de $ 1.300 millones de capital extranjero invertidos en ese sectorb.
En esa época mas de dos tercios de la red de vias se encontraban en manos

GCF. al respecto oecei, Argentina, loe. cit, p, 306, . _
~ 6Cf, E_A Zalduendo, Impenah_smo .economico britanico y ferrocarriles en el
siglo xix, Ed. Instituto Torcuato Di Telia, Centro de Investigaciones Economicas,
Bulenos Aires, 1965, p. 47.

&L, E. A Zalduendo, loe. cit., p. 47.

6LCF. Vasquez Presedo, loe. cit, p. 29 (n parte). o
~ Cf. al respecto E. Tornquist, EI" desarrollo”econémico de la Republica Argen-
tina en los Ultimos cincuenta afios, Buenos Aires, 1920, p. 111

ACf. Naciones Unidas, EI desarrollo economico (Anexo), loe. cit., p. 253.
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extranjeras, ante todo britanicas; una pequefia parte era de propledad
francesa y el resto estaba constituido por lineas de ferrocarriles estatalesor.
El hecho de haberse descuidado el sistema ferroviario_ a Partlr de 1930
condujo a una descapitalizacion en ese sector; en 1955 el valor de las
instalaciones de los ferrocarriles argentinos llegaba tan solo al 51% del
valor de 1925/2968. En ese periodo tuvo lugar también el paso de los ferro-
carriles extranjeros privados a propiedad “del Estado. En el afio 1%8 el
Estado argentino comprd los ferrocarriles britanicos al precio de $ 600
millonesed; esa transaccion ya habia sido precedida en 1946 por la compra
de los ferrocarriles de propiedad francesa al precio de $ 46 millonesi.
Recién después de 1956 se volvian a efectuar jnversiones de cierta impor-
tancia en el sector ferroviario con ayuda_de créditos extranjeros7L

Aparte de los ferrocarriles, desempefiaba un papel importante en el
sector del trans[)orte la ampliacion de los puertos, Los Puertos constituian
el punto de enlace entre Ia flota mercante bitanica y la prolongacion de
su brazo en el interior de Argentina, es decir, los ferrocarriles7Z, La con-
juncion de ambos ha de entenderse como un sistema de transporte integrado
gue posibilitaba al pais, a través de la esi)emallzacmn en la produccion
e determinados productos, agrarios exportables, su incorporacion a la divi-
sion internacional del trabajo.

De esta manera la ampliacion de los puertos tuvo lugar paralelamente
con la ampliacion de la red ferroviaria; los puertos fueron acondicionados
en arte,For,Ias_, propias companias de ferrocarriles britanicas7a. .

Qnstituyo |(_1ualmente una complementacion de la red ferroviaria, la
ampliacion” de 1a red de tranvias en las ciudades de cierta importancia
que s llevara a efecto antes de la primera querra mundial74, habiéndose
invertido hasta 1914 mas de $ 100 millones Qe capital extranjero con tal
destino7s. Entre 1946y 1948 fueron nacionalizadas también as_emi)resas
de transloorte de serviCio local pertenecientes a extranjeros, al igual que
las instalaciones portuarias de propiedad britanica y francesar.

eCf. Ortiz, loe. cit, p. 22 (tomoii). _

f&Cf.. Naciones Unidas, El desarrollo economico de la Argentina, Analisis y
progfcctlones,?el desarrollo econdmico, e/cn. 12/429/Rev. 1, México, 1959, 2 tomos,
.34 (tomo ).
d : JBIgidcioneszﬁlzlJnidas, El desarrollo econémico (Anexo), loe. cit, p. 263.

. ibid., p. 264.

"C. Fuchs.F,) loe. cit., p, 325.

Cf. Zalduendo, loe. cit, p. 13

1, Vasquez Presedo, loe. cit,, p. 49 ss. (ii parte).

1K bid., p..63 . (ii parte).

AT Tornquist, loe. cit, F 17, o ,

Cf. Naciones Unidas, El desarrollo econémico (Anexo), loe. cit., p. 265,
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El sector historicamente mas joven dentro del area del transporte de
Argentina, cuya ampliacion haya sido financiada con capital extranjero, es
la “construccion de carreteras, Hasta los afios treinta la ampliacion de la
red carretera habia sufrido desmedro por Ia presion de los Intereses ferro-
viarios77. Recién a partir de 1932, se empezo con la construccion planificada
de carreteras para vehiculos automotores78, llegando a su punto maximo
en el periodo 1934/193879, volviendo a estancarSe, no obstante, despues. e
ese lapso. Recién a partir de 1958 empezo una nueva fase de expansion
con ayuda de créditos extranjerosd)

2. Las restantes inversiones socialessl

La generacion energética constituia después del sector de transporte el
ambito mas importante de las inversiones sociales financiadas con capital
extranjero antes de 1930. En ese campo e destacaba una compafiia de
electricidad alemana, aunque interviniendo también compaiiias britani-
) belgasge . L . y
n esa época fue ampliado también el sistema telefonico y telegrafico
con ayuda de capitales britanicos y norteamericanos@ _

_Finalmente, cabe mencionar todavia una serie de. empresas de abasteci-
miento municipales que en aquella época fueron financiadas con capital
extranjerods. . o /

En todos esos sectores se han realizado pocas inversiones después de
1930 y una parte de las compafias extranjeras ha sido nacionalizada enre
1945y 1949. También agm pudieron efectuarse nuevas inversiones recién
despues de 1956, con ayuda, de créditos otorgados por organizaciones extran-
Jeras, nacionales e internacionales de asistencia al' desarfollo. En esa época

TCK. al respecto R, Scalabrini Ortiz, Historia de los ferrocarriles argentinos,
27 ed. compl. Buenos Alres, 1958, p. 20 s o o
_/Cf._E. Reiche, Aussenhandelsverflechtung und Industrialisierung Argentiniens.
Kieler Studien N@ 25, Kiel, 1953
. oecer, Argenting, loe. cit.
gEn la finanCiacion participa
Cf. ibid., p. 308 ss. S
En consideracion al escaso volumen de los recursos extranjeros invertidos en

las esferas nombradas —en comparacion con los invertidos en el sistema de trans-
porte— se ha prescindido de una @XFOSICIO,H detallada del monto de esas inver-
siones, remitiéndose al lector a Ja bibliografia indicada. | _

gCf. L. V. Sommi, Los c%mtal,es alemanes en Argentina, Buenos Aires, 1945,
n. 86 5. Fuchs, loe. cit,, p. 442; Vasquez Presedo, loe. Cit., p. 67 (ii2 parte).

&1, Vasquez Presedo, loe. cit., p. 67 (ii? parte).

8t Iid., p. 70 (ii? parte).

0. 262,
gan el Banco Mundial, 1a aid y el Eximbank.



surgieron también nuevos campos de utilizacion en las_inversiones sociales,
tales como el sistema educativo y el asesoramiento técnicog.

3. Resumen: Las dos fases de las inversiones sociales extranjeras.

En resumen, pueden distinguirse dos etapas en la evolucion de las inversiones
sociales financiadas con capital extranjero. La primera fase que se extendio
hasta la crisis economica y que alcarizara su punto culminante en 19138,
se caracterizaba por tener su centro de gravedad en las inversiones destinadas
a la construccion de ferrocarriles. La segunda fase se inicio despues de 1956,
Las inversiones realizadas desde entonces con capital extranjero han servido
a dos finalidades diferentes: Primero, la sustitucion de instalaciones anti-
cuadas_de la época anterior a 1930, %/ segundo, la ampliacion de los sectores
de Ia infraestructura —descuidados hasta 1956— entre los, que se contaban
ante todo el sistema de transporte carretero_ y el abastecimiento_energético8.
Mientras que en la primera fase las inversiones sociales extranjeras “estaban
supeditadas fundamentalmente a las necesidades de una agricultura orien-
tada hacia la exportacion, en la sequnda fase ocupaban unlugar destacado
las necesidades derivadas de la industrializacion.

1. Inversiones directamente productivas

Las inversiones extranjeras directamente productivas seran objeto a conti-
nuacion de un estudio sectorial, distinguiéndose entre los sectores de las
explotaciones agropecuarias Y forestales,” el de la extraccion_ de petroleo y
mineria, el de [as Industrias de transformacion y el de servicios.

1. Explotaciones agropecuarias y forestales

Ya desde principios del siglo xix se invertia capital extranjero, fundamen-
talmente de procedencia britdnica, en actividades agropecuarias en Argen-
tina. EI sector preferido_era la ganaderia que, a diferencia de_la agricultu-
ra88, requeria una movilizacion relativamente intensa de capitales9. Pero

&Y. oecei, Argenting, loe. cit, p. 38 _

"En esa epocd [a Argentina ostentaba una infraestructura altamente desarro-
llada en comparacion_conl otros paises de America Latina. Cf. cepar, El desarrollo
economico ¥ la d|str|bu&|on el m&reso en la Argentina, Ed. Naciones Unidas,
elcn, 12802, Nueva York, 1968 p. 22 - ,

8Ct. Naciones Unidas, EI desarrollo_econdmico, loe. cit. p. 33 s (tomo 1).

R _Or?l, Revolution on the Pampas, Austin, 1964 p. 8L

&t 8L
1838)3f. H. Wilhelmy y W. Rohmeder, Die La Plata Lande[r), Brunswick, 1963, p.
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también fuera de las regiones ganaderas, en las re?mnes cubiertas de bos-
ques en el norte, habia tierras adquiridas por extranjeros en las que s
extraia la materia_prima tanino de la, madera del quebracho®), Rippyd
estima que hasta fines de 1913 fueron invertidos por parte de ciudadanos
britanicos més de £ 13 millones en tierras en Argentina, fundamentalmente
en grandes establecimigntos qar]aderos 5{ en tierraS boscosas. A pesar de ello
decrecio la participacion relativa de las actividades agropecuarias dentro
de las inversiones extranjeras a ﬁartlr de 1880 dehido a que estas s volcaban
desde entonces  principalmente nacia la construccion de, ferrocarriles.

.Desde la primera g_uerra mundial y en mayor medida todavia desde la
crisis economica mundial se invertia capital extranjero en el sector agrope-
cuario de Argentina, ante todo por dos motivos: por una parte, se trataba
de capital fugado en busca de una inversion se?u_ra, y por ofra, la causa
radicaba en restricciones a la transferencia de ulilidades, las que por esta
via eran invertidas de manera segura en el pais mismo. Asi, p. €}, grandes
establecimientos industriales alemanes adquirieron una serie. de “sociedades
que se dedicaban a la ganaderia% Después de 1958 también compafiias
nortte,am%gcanas compraron en gran escala establecimientos ganaderos ar-
gentinoseo. . . . .

Las inversiones extranjeras directas en el sector agropecuario, autorizadas
entre 1954y 1967 ?or las autoridades argentinas, totalizaban $ 3,7 millones,
es decir, ménos del 1% del conjunto 0 las. inversiones extranjeras autori-
zadasH. Ademas, hasta fines de” 1965 han sido otorgados créditos de asis-
tencia al desarrollo por mas de $ 45 millones para” mecanizacion, mejora
de campos, riego y colonizaciondb. o o

En su con{un,to la actividad agropecuaria solo_tuvo escasa participacion
en las |mPor aciones de capital. "De la Tabla 26 surge que en 1909 el
capital ex ranljero invertido en el sector agropecuario (incluyendo explota-
ciones forestales e inversiones hipotecarias) alcanzaba un monto de $ 14
millones, o sea, 6,7% de la totalidad del capital extranjero; en 1953 su
monto e habia reducido a $ 47 millones, 0 sea, el 3,2%.

2. Extraccion de petroleo y mineria
En 1907 fueron descubiertos los primeros yacimientos petroliferos en Argen-
@& Rippy, loe. cit,, p. 161
ot
gef. Sommi log. cit., [i U3 s, _
Fuchs, loe. cit., p. 19 vera, Memoria anual 1959, p. 24 s,

WCE, bera, Evolucion de las inversiones, loe. cit., pp. 37.
&Cf. oecei, Argentina, loe. cit,, p. 308 .
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tina%, en cuya explotacion compaiiias extranjeras prontamente mostraron
interés97. No obstante, el Estado argentino se reservaba todos los derechos
de extraccion9, Recién después de 1915 cuando a raiz de la suspension
de las exportaciones britanicas de carbon aumentaban las necesidades de
Petroleo%y £ue derogado el monopolio de explotacion estatal, se efectuaron
as primeras inversiones extranjeras por parte de compafiias norteameri-
canas y britanicasi0. Como seCuela de la revolucion de 1930 —favorable
a ee. UU.— fueron invertidas sumas elevadas de capital extranjero en el
sector petrolerol0L, y y ,

Segun el censo industrial de 1935 la extraccion y elaboracion de petro-
leo figuraba en segundo Iu?ar de5£ues, de la industria frigorifica en las
Inversiones gxtraryeras directasl02 A raiz de las intensas discusiones poli-
ticas a proposito de la participacion de capital extranjero en la explotacion
petroleral®3 y de la preeminencia —eonsagrada por ley— de la compaiiia
petrolera estatal ypr104, las compafias extranjeras observaban en los afos
Siguientes una actitud reticente. . _

En 1950, a raiz del estancamiento de la produccion nacional de petroleo,
el gobierno argentino se puso nuevamente en contacto con corporaciones
Petygleras norteamericanas al efecto de obtener su cooperacion en la explo-
acion del petroleo argentinol(6. De los datos correspondientes a los afos
1949, 1953 y 1955 surge que las inversiones extranjeras en el campo de la
extraccion y elaboracion de petroleo han aumentadol06 A pesar de I
continuacion de las controversias politicas internas en torno al petroleo

ACf. Wilhelmy, Rohmeder, loc. cit, p. 499 s ) _
. BCf, “Meinurigskampf um das Erdolv, Boletin de la Camara de Comercio Argen-
tmoA-(/:Aerri%?ga, N™53 (1957), p. 6L 5.

"Cf. R. M. Ortiz, “Grundziige der Gkonomischen Entwickl,un? Argentiniens seit
dem ersten Weltkrle%“. En: Lateinamerika zwischen Emanzipation und Imperia-
lismus. Studien zur Kolonialgeschichte und Geschichte der nationalen und kolo-
nialen Befreiungsbewegung. Tomo 6-7. Berlin (Este), 1961, X 1%

A0CK. Naciones Unidas. Las inversiongs extranjeras en América Latina, c/cn.
12/360; st/ecal28. Nueva York, 1955, p. 4s. _ _

1Cf. Ortiz, Grundziige der dkonomischen Entwicklung, loe. cit, p. 198 s

leC. A Dorfman, Evolucion industrial ar?entma. Buenos Aires, 1942, p. 30L

ABCE J. v Prellwitz, “Der gpolmsche Aspekt des argentinischen Erddlprcblems®
Zeitschrit fiir Politik, N° 3 (1957) , p. 25 .

OCf. Reiche, loc. cit, p. 9Ls _

1Cf. Meinungskampf um das Erdol, loc. cit., p. 66 S _

Naciones Unidas, El desarrollo economico™ (Anexo), loc. cit,, p. 77.
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argentino se realizaron inversiones considerables entre 1958 y 1963107 por
Earte de compaiiias extranjeras en el ambito de la extraccion de petroleo.
n total fueron invertidos en ese periodo $ 1549 millonesi8 con un
21,3% de la totalidad de las inversiongs extranjeras directas oficialmente
autorizadas entre 1954y 1967 la extraccion de petroleo ocupaba el segundo
lugar después de la industria automotriz109. .

En el sector minero ya a fines del SI?|O xix_fue invertido principalmente
capital britanico en la ‘explotacion de Tos yacimientos minerales argentinos
ubicados en, la region de los Andes10; pero posibilidades mas favorables
ﬁara inversiones &n_ la zona costera. y malas condiciones de transporte
acian mermar el interés en inversiones mineraslll Sommill2 presume
que acuerdos celebrados entre log Productqres norteamericanos de metales
que dominaban el mercado mundia Ey los_inversionistas ingleses han hecho
sucumbir la produccion argentina. En 1935 habia, segun”el censo indus-
trial de ese afio, alrededor de $ 1 millon de capital extranjero invertido
en la mineriall3 En los afios treinta con la aparicion de “una creciente
demanda interna, fue ampliada la_explotacion de metales no ferrosos1l4
con ayuda de capital extranjerol1b, SeFun datos ro{gormonados or Fuchs116,

una compaiia norteamericana controfaba d(en 958) . un 95% de la produc-
cion de plomo y un 80% de la de zinc de Argentina.
3. Industria

Al exponer el desarrollo industrial_es recomendable distinguir entre indus-
trias Orientadas hacia la exportacion e industrias orientadas al consumo
nacional, a fin de poner de relieve en esta forma las principales modifi-
caciones estructurales a largo plazo del desarrollo industrial de Argentina.
La exPosmlon de, las inversiones extranjeras en el sector de las indus-
trias de transformacion que se presenta a continuacion, se basa en estadis-

. TEn ese afio fueron anulados, los contratos petroleros con corporaciones extran-
Jerafngfor el nugvo gobjerno de Illia. ,
. bera, EvolUcion de las inversiones, loe. cit., p. 9.

0t ibid, p. 1L . .

1t Ortiz, Historia econgmica, loe. cit., p. 196 ss. (tomo i).

nICf. ibid., p. 198 (tomoi). _ _ _ o

1Cf, L. V. Sommi, La minerfa argentina y la independencia econdmica, Buenos
Aires 1956 p, 23,

18Cf. Dorfman, lee. cit., p. 301,

WEL plomo y el zinc representaban en 1964 las_ tres cuartas partes del valor
total de la extraccion de minerales. Cf. oecei, Ar%entma, loe. cit., p. 162

15f. Sommi, La mineria argentina, loe. cit., p. 26.

IfiCE. Fuchs, loe. cit., pp. 156, 159.
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ticas del censo industrial de 1935117, encuestas del Banco Central de los
afios 1949, 1953 y 1955118 fl un resumen de las inversiones directas ofi-
cialmente autorizadas entre 1954 y 1967 clasificado por rubros119.

a) Las industrias de exportacion

De las cifras citadas surge que en 1935, poco después de la crisis economica
mundial, dentro del sector industrial 1a mayor parte del capital extranjero
estaba invertida en los frlqonf[cos, que se”habian transformado, sobré la
base de materias Brlmas del pais, en la principal industria de exportacion,
Esta industria elaboradora de la riqueza ganadera de Argentina e arigin
a fines del siglo xix, cuando se habian desarrollado las condiciones técnicas
para el transporte transocednico de carnes; gracias a ello Gran Bretafia
pudo cerrar la brecha en su abastecimiento de came, surgida en el trans-
curso de su_industrializacion12) y L _

_En la primera fase, Ia de la fundacion de la industria frigorifica a prin-
cipios de la década 1880-1890, el cak)ltal requerido a tal fin fue reunido,
por consiguiente, preponderantemente por britanicos12L; ademés, partici-
Faban, en_,medlda limitada, capitales argentinos122 La se(iunda fase, la de
a expansion de_esa industria, s inicio alrededor de 1900, cuando las
grandes corporaciones frigorificas norteamericanas empezaron a establecer
sucursales en Argentina 0 bien a comprar los establecimientos ya existen-
tes123 Hasta 1911 los grupos norteamericanos ya habian alcanzado’ el primer
lugar en las_exportaciones —sobrepasando & los frigorificos britanicos y
argentinos—24 y ampliaron adn més su ventaja, en los afios siguientesi.

. La primera guerra mundial llevo la expansion de la produccion argen-
tina de cames a su punto maximol. Desloues de una crisis de ventas a
principios de la década del veinte tuvo lugar un nuevo repunte entre

1ICitado segdn Dorfman, loe. cit, p. 30L o ,

2]%Jtado segin Naciones Unidas, EI desarrollo econdmico (Anexo), loe. cit,
d 19Cf. bera, Evolucion de las inversiones, loe. cit., p. 11

ACH. Reiche, loe. cit, p. 60 s _

MC. Ortiz, Historia economica, loe. cit,, p. 9. (tomo ii) .

1t Reiche, lee. cit,, p. 61. - o 5

ACT. ibid. p, 6L ss; acerca de las condicionantes economicas de esa expansion.
Cf. Ortiz, Historia economica, log. cit,, p. 20 (tomo i) .

12t Ortiz, Historia economica, loe. cit, p. 23 (tomo i) .

CE. ibid., pp. 27, 29 (tomo n). . ) , _

iCf. K W. Kémer, “Fleischland Argentinien, Boletin de la Camara de Comercio
Argentino-Alemana, N° 29 (1954), p. 71.
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1925 y 1929127, que condujo a la fundacion —ante todo por parte de. inver-
sores norteamericanos— de una Serie de otros frI?OHfIQOSlZ& La crisi eco-
nomica mundial aparejaba, no obstante, el fin del crecimiento de la indus-
tria argentina de cames, A partir de 1927 Ya no % han realizado nuevas
fundaciones de plantas frigorificas de importancial®.

Aparte de la industria_de carne se origino en Argentina otra rama de
la industria de exportacion, basada en ‘materias piimas, con ayuda de
capital extranjero. Gracias a la demanda bruscamente creciente de materias
curtientes en’Europa, la industrializacion del quebracho experimentd un
gran auge a fines del siglo xix. EI quebracho colorado que abunda en el
norte argentino y en el Paraguay es muy apropiado como materia_prima
para la elaboracion de taninol3L La instalacion de plantas de fabricacion
y material rodante para las refinerias de tanino requeria importantes
inversiones. Mediante la fusion de varios, establecimientos individuales se
formé en 1902 un trust que —en una primera etaFa en manos alemanas,
mas tarde en manos britanicas—controlaba certa del 90% de_la produccion
de aquella épocal3L Con el transcurso del tiempo se fue reduciendo, empero,
paulatinamente la produccion de la materia curtiente tanino a raiz de la
Creciente competencia de curtientes sinteticos en el mercado mundiall3
y la industria del quebracho perdid su importancia original.

b) Las industrias orientadas al consumo nacional

Las materias Frlmas. nacionales también ofrecian estimulos para industrias
orientadas a la sustitucion de. importaciones. Como ejemplo cabe citar la
industria del calzado que se inicid en 1904 con la fundacion de una sucursal
de una empresa norteamericana de maguinas para fabricar calzadol33

_La primera guerra mundial que restringia las posibilidades de_importa-
cion constltuYo el primer gran impulso para la creacion de otras industrias
orientadas al consumo nacional. De datos proporcionados por Phelpsi3

ACT. Reiche, loe. cit,, p. 67.

iBCE. ibid., F 63. ,

12Cf. Wilhelmy, Rohmeder, loe. cit., p. 276.

3. Wl_lhelm?/, Rohmeder, loe. cit,, p. 258.

BICE. Reiche, loe. cit,, p. 86

ICt. ibid., p. 90. o , _

BDirectory of American Business in Argentina. Comments on Argentine Trade.
Fublished by the Chamber of Commerce 0f the United States of America in the
Argentine Rc’&ubllc, 4,197, p. 85, _

BCf. D. M. Phelps, Migration of Industry to South America. Nueva York y
Londres, 1936, p. 13.
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se desprende que entre 1915 y 1919 se registrd la primera ola de funda-
ciones de empresas sucursales de firmas norteamericanas en Argentma,
. En los afios veinte volvio a decrecer Ia |m?ortancla relativa de las inver-
siongs extranjeras en el ambito de las industrias orientadas hacia la susti-
tucion de importaciones, dado que el gobierno ,argentmo continuo practi-
cando su politica tradicional de fomento, de las industrias orientadas hacia
la exportacion135. A pesar de haber existido solo escasos estimulos de orden
politico-econémico ya en los afios veinte, s instalaron empresas sucursales
principalmente de consorcios norteamericanos en el campo de la industria
de hienes de consumo, que fueron sequidas por establecimientos de montaae
de vehiculos automotores y a principios de los afios treinta %r lantas de
produccion para la fabricacion de cubiertas. de automoviles13. Los ramos
nombrados en Ultimo término tienen también, segun el censo industrial
de 1935137, la participacion més elevada en el &mbito de las industrias
orientadas al consumo nacional. S

Los mayores, estimulos arancelarios para las industrias orientadas a_la
sustitucion” de importacionesI3, puestos en practica a resultas de la crisis
economica mundial, aparejaron en los afios treinta una serie de nuevas
fundaciones y la expansion de empresas ya existentes. De una diferencia-
cion por rubros, de las nuevas fundaciones de empresas. sucursales norte-
americanas en la esfera de las industrias de transformacion entre 1930 5{
194413 resulta que con relacion al nimero_total de empresas nuevas, €
centro de ?ravedad recayo en el sector de la industria livianald). Asi, en los
afios treinfa, aparte de’ las efectuadas en los sectores nombrados, s reali-

Diaz Alejandro considera que, de haber existido otra politica arancelaria mas
favorable a |2 industrializacion, se habria invertido, mas capital extranjero en ese
sector. Cf. Diaz Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. Cit., E a. "

ACt. Directory” of American Business, loe. cit, p. 8. s, G. Di Telia y M.
Zymelman, Las etapas del desarrollo economico argentino. Buenos Aires, 1967, p: 444,

CE. Dorfman, loe. cit,, p. 301

TCf. D. M. Phelps, loe. cit., p. 63 . _ o ,

BCf, tabla 24; dado_que en ese periodo predominaban las inversiones directas
estadounidenses, esas cifras no pueden considerarse representativas de todas las
Inversiones extranjeras. _ o

Whiguiendo a Diaz Alejandro (cf. del mismo:, Etapas de la industrializacion
loe, cit, p. 44 ) se distingue para la caracterizacion del desarrollo industrial
entre_industria liviana y pesada, utilizando ese par. de conceptos —que carece de
una interpretacion inequivoca en el lenguaje. corriente— en el sentido definido
por Klatt; sur;mendo ese criterio, las industrias de bienes de consumo han de
incluirse en fa industria liviana % las industrias de bienes de inversion en la
industria pesada. Cf. en particular €l arf. Industriestruktur és. Klattl)z' Entwicklungs-
politik. Handbuch und Lexikon. Berlin y Maguncia, 1966, esp. 1261 s.

42



FLACSO mBiblioteca

Z3ron numerosas inversiones extranjeras directas en log sectores de la. indus-
tria textil, la industria alimenticia, Ta industria farmacéutica y la fabricacion
de aparatos eléctricos14L, y g y ,

En el afio 1943 se interrumpio esa evolucionl42 recién con el cambio dé
la actitud observada frente a Inversiones extranjeras —niciado todavia ba[|o
el gobierno de Peron—se produjo a partir de” 1953 un incremento de fas
inversiones extranjeras directas que se refleja en el pronunciado aumento
de empresas nortéamericanas en el sector industrial entre 1955 y 1964143
resulta. particularmente llamativo al respecto el elevado nimero de nuevas
fundaciones en el campo de la industria pesadaldd La estructura de todas
las inversiones extranjeras directas en el sector petrolero e industrial, auto-
rizadas_oficialmente entre 1954 y 1967 (que surqe de_ los datos contenidos
en la Tabla 25), muestra que mas de la mitad deél capital invertido se cana-
liz0 hacia el ambito de la industria pesada. Sumado al sector de la extrac-
cion de petroleolds, su participacion representa mas de tres cuartas partes
de todas las inversiones extranjeras directas; la participacion de la ndus-
tria liviana, en cambio, ascendia solo al 12,1%. Discriminando por rubrgs
la mayor participacion en las inversiones exfranjeras en el sector industrial
correspondi0 —€on mucho—a la industria de ‘automoviles (21,9%) como
tambien a la industria quimica y a la petroquimica (17,6%).

Aparte de las inversiones directas también una parte importante de los
créditos de desarrollo concedidos después de 1958 por organizaciones extran-
jeras de asistencia al desarrollo servia al fomento industrial. Los créditos
concedidos hasta fines de 1965 por la irc por un monto de $ 7,9 millones
estaban_destinados exclusivamente al fomento de la industria pesadal4. De
los créditos del »ia concedidos hasta fines de 1965 por un monto de $ 1874
millones, $ 445 millones pasaron a los sectores industrial f/ minero; tam-
bién aqui predominaba el sector de la industria pesadal4r. Finalmente,
también una parte de los créditos del eximbank fue aplicada a inversiones
de equipamiento en la industria pesadal. _

Una exposicion de conjunto de las inversiones extranjeras en el sector

UCE. Di Telia, Zymelman, loe. cit., p
loe. cit., p. 8 s, Dorfman, loe. cit., p. 07 s,
YF. 3l respecto también la Tabla 2.

Y. ibid.

YCK. al respecto también la Tabla 24. o o
. YEste sector presenta en virtud de su intensa movilizacion de capital cierta
similitud con el sector de la industria pesada.

YCE. oecei, Argentma, loe. cit., p. 308,

UCE. ibid. p. 309,

YECE. ibid. p. 309.

. 444 Directory of American Business,



industrial da el cuadro siguiente: Hasta la crisis economica mundial pre-
dominaba el sector de las industrias de exportacion en base a materias
primas, ocupando el primer lugar los establecimientos frlgonflcos, Ya du-
rante la primera querra mundidl y en a sequnda mitad de la década del
veinte % realizaban_inversiongs extranjeras directas de cierta importancia
en las industrias orientadas al consumo, interno. Este sector industrial se
transformo después de la crisis economica mundial en el ramo preferido
ﬁor los inversores extranjeros, habiendo. predominado en la época de 1930
asta 1943 las inversiones en la industria liviana. Luego de un periodo de
escasas inversiones extranjeras entre 1943 y 1953 volvio a aumentar consi-
derablemente en la época posterior la actividad inversionista extranjera en
la m&iustna, centrandose esta vez principalmente en el mbito de la industria
pesada.

4, El sector de servicios

En el transcurso de la evolucion econdmica de Argentina, la participacion
del sector de servicios en el capital extranjero ha"crecido. En 1909 dicha
participacion ascendia al 17,2% y aument0 posteriormente hasta alcanzar
un 31,4% en 1953149, _ _

Para, la ei)oga de 1954 a 1964 no se dispone de datos precisos; de I
estadistica relativa a nuevas fundaciones de empresas norteamericanas entre
1900 y 1964 surge, no obstante, que en ese periodo e radicaron en Argen-
tina mas empresas dedicadas a servicios que en toda Ja época anterjor@dl

La mayor proporcion dentro del sector de servicios correspondia al co-
merciol5L Ya a principios del siglo pasado después_de lograda_ la indepen-
dencia del pais, se radicaron laS primeras compaiiias comerciales extran-
jeras en Argentinal52_ Con la integracion del pais a la economia mundial
desde 1880, el comercio aumento_ en alto grado. Hasta 1930 las compafiias
extranjeras dominaban el comercio de exportacion y gran parte del comer-
cio importador153 La crisis economica mundial aParejo, no obstante, un
fuerte retroceso del comercio exterior, lo cual afectaba también a las com-
paiijas extranjeras. En total la participacion relativa del comercio en el
capital extranjero ha aumentado entre 1909 y 1953 de un 89 a un 14,6%I154.
Dado que también han aumentado los valores absolutos, es licito suponer

UCf. Tabla 26.

HCf. Tabla 24

BCE. Tabla 26, , .
 BCE K W. Korner, “Zur Geschichte des Deutsch-Argentinischen Handels”, Bole-
tin de Ia Camara de Comercio Argentino-Alemana, N°51-52 (1956), p. 204

BCf cepal, loc. Cit,, P 4,

LK. Tabla 26.
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que la reduccion del nimero de empresas extranjeras dedicadas al comercio
exterior ha sido compensada, con exceso por un' incremento de inversiones
extranjeras en el comercio interno15h, g,ue puede explicarse por el creci-
miento_de las inversiones extranjeras directas en el sector industrial de
Argentinal5. Abona tal suposicion también el fuerte incremento de nuevas
fundaciones de compafiias comerciales norteamericanas entre 1955y 1964.

La actividad bancaria ocupaba el segundo lugar dentro de las inversiones
,extran{era,s en el sector terciario después el comercio. Los hancos extran-
jeros tenian fundamentalmente dos funciones; en primer lugar, servian
para financiar el comercio exterior y en segundo término financiaban a las
empresas extranjeras que actuabanen ArgentinaldZ. El capital extr%ryero
invertido en la” actividad bancaria ha aumentado entre 1909 y 1953 de
$ 36 2.$ 9 millones158. La participacion relativa de los bancos eri el capital
extranjero aumento en ese lapso del 17 al 6,4%159. En cambio, s redqu
en ese periodo_su peso relativo dentro del sistema bancario argentino, dado
que_ la expansion de los bancos nacionales era més intensa que la de los
institutos de crédito extranjeros160. A pesar de ello los bancos extranjeros
conservaban todavia una gran influencia sobre la politica econdmica argen-
tina, que se manifestaba entre otras cosas en el hecho de que la direcCign
del Banco Central estuviera hasta su nacionalizacion por el presidentePeron
en el afio 1946161 en manos de representantes de la banca extranjeralo2
A fines de 1961 pertenecian al grupo de Jos trece grandes hancos’ argen-
tinos163 cuatro institutos de crédito extranjeros, enfre ellos dos sucursales
de hancos norteamericanos164 En total existian quince bancos extranjeros
que disponian de una décima parte del volumen crediticio totall6s.

BCf. Naciones Unidas, El desarrollo econémico (Anexo), p. 273,
B bid. p 273 . .

BCK. Ortiz, Historia econdmica, loe. cit,, p. 304 ss. (tomo ) .

BCE, Tabla 26

. bid.

BCf. Naciones Unidas, El desarrollo economico (Anexo), lee. cit, p. 273,

Bt R. J. Alexander, Die Ara Peron, Francfort/M. 1952, p. 191 .

lgperon afirmo mas tarde que solo cuatro de esos directores hablaban siquiera
castellano. Cf. ibid., dp 191, o ,

IHEstos eran todos los bancos con un volumen crediticio Superior a 1000
millones de pesos, 5 _ ,

BCE. J. R. Alcibar, La concentracion bancaria, Buenos Aires, 1964, p. 18 . .
_ K. ibid. En la epoca més reciente hancos extranjeros en Argentina intensi-
ficaron su actividad haciéndose cargo de institutos de créditos nacionales, Con
una nueva Ley de Bancos se trato, a prmmpms de 1969, de contrarrestar la ex-
pansion de hancos extranjeros. Cf. al respecto La Nacion, Edicion aérea interna-
cional del 20-1-1969.
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Aparte_de los bancos extranjeros habia también una serie de sociedaces
de financiacion extranjeras en ‘Argentina. Antes de la primera guerra mun-
dial predominaban enese sector las compafiias inmobiliarias que eran finan-
ciadas preponderantemente por capital britanico y que integraban en parte
las inversiones britanicas de mayor rentabilidad en Argentinalge. Con $ 145
millones la participacion de las compaias inmobiliarias en el capital extran-
jero total representaba en 1909 un 6,6%. Hasta 1953 su Fartlmpacmn s
redujo, no obstante, a $ 27 millones, es decir, al 18%167. EI papel de éstas
fue asumido en el transcurso de la industrializacion por las sociedades de
financiamiento industrial168 Estas fueron fundadas a partir de la década
del treinta ante todo con capital norteamericanol6d. Mientras que en 1909
no habia sido registrada todavia ninguna de esas sociedades, Su capital
totalizaba en 1953°$ 128 millones, o sea un 8,6% de la totalidad del capital
extranjero en Argentinaln, _ _
. El sistema de seguros como tercer grupo importante del sector de_servi-
C|os~atraéo desde temprano capital extranjero de diferentes paisesi7L En
el aflo 1914 correspondio cerca de una tercera parte de las primas cobradas
a compafiias extranjeras y alrededor de dos tercios a compafiias nacionalesLi2

La importancia cuantitativa de las compaiiias extranjeras, no obstante,
se fue reduciendo constantemente. A fines de la segunda guerra mundial la
gartlm acion en el total de las primas ascendia fan s0lo a algo mas del
0%173. A raiz de una Ieglslamon que favorecia a los aseguradores nacio-
nales, dictada en el aflo 1947174 la participacion de las compafiias de seguros
extranjeras en los ingresos por concepto de primas se redujo a mediados
de la década del cincuenta a menos del 10%1/. Sumada a fa de las socie-
dades de financiamiento, la participacion de las empresas de seguros dentro
del capital extranjero ascendia a fines de 1955 a algo menos del 10%176.

X, Rippy, loe. cit,, p. 166.
BOL Tabla 26, _ _

Y. Naciones Unidas, EI desarrollo econdmico (Anexo), loe. cit, p. 273, Cf.
tambien Tabla 26. _

B, al respecto Fuchs, loe. cit, p. 3% .

I0CY, Tabla 26

%. ,\t/)é;aquez Presedo, loe. cit, p. 19 (n parte).
. Ibid.

I8 J. J. G, Kreuziger y W. Lohrmann, “Das Versmherungswesen In Argentinien”
Boletin de la Camara de Comercio Argentino-Alemana, N¢ 3 (1954), p. 435

1201, Naciones Unidas, Las inversiones extranjeras, loe. cit,, p. 45.

18Cf. Kreuziger, Lohrmann, loe. cit, p. 435,

TRCK. bera, Evolucion de las inversiones, loe. cit, Anexo 12
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E. EXPOSICION SUCINTA DE LA ESTRUCTURA DE LAS IMPORTACIONES DE CAPITAL

Las modificaciones de las caracteristicas de estructura del capital extranjero,
surgidas en el transcurso del desarrollo economico de Argentina, permiten
reconocer determinadas relaciones entre fuentes, paises de origen, formas de
financiacion %campos de aplicacion. 5

. Si se establece una division en cuatro efapas en la evolucion de las
importaciones de capital entre 1880 y 1964 de acuerdo con las oscilaciones
de su monto, se obtiene el siguiente esquema estructural:

Periodo  Fuente Principal Forma de Principal
pais de financiacion campo e
origen mas frecuente aplicacion
18801914 Sector Gran Bretaia Emision de Infraestructura
privado titulos
19151929 Sector Estados Unidos  Emision de Infragstructura
privado titulos
1930-1945  Sector Estados Unidos  Inversion Industria liviana
privado directa prientada al consumo
Interno
19551964 Sector Estados Unidos  Ipversion Industria pesada
privado/ directa/ orientada al consumo
publico Credito interno/
Infraestructura

En la primera y més extensa fase de las importaciones de capital el
principal pais acréedor era Gran Bretaiia. Se recaudaron exclusivamente
recursos privados —ante todo mediante la emision de titulos—los que fueron
invertidos en el ambito de la infraestructura. EI periodo de 1915 a 1929
se presenta como fase de transicion. Si bien Estados Unidos ha reemplazado
a Gran Bretaia como principal pais proveedor de capital, la principal
forma de financiacion y el principal campo de aplicacion, no obstante, no
han experimentado cambios frente al periodo precedente. Las dos fases de
las importaciones de capital posteriores a 1930 presentan diferencias nota-
bles en cuanto a los principales campos de aplicacion, habiendo predomi-
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nado las, industrias orientadas al consumo interno, Ademds, Estados Unidos
como Prmmpa,l Ppais financiador consolida su posicion; la inversion directa
como forma t|§|ca de la exportacion norteamericana de capital predoming
después de 1930. Después de Ia ,se?unda guerra mundial aparecieron por
;f)rlmera vez también- recursos, publicos que adquirieron importancia en
orma de créditos de asistencia al desarrollo, los que constituyeron una
forma de financiacion de trascendencia creciente ante todo de inversiones
para infraestructura.
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SEGUNDA PARTE

La importancia de las importaciones_de capital para_la formacion de
capitales y las importaciones de Argentina

En la sequnda parte del presente trabajo se investiga en conexion con el
Planteo e las |lamadas_“teorias, de brecha” referidas al capital extranjerol77,
a_importancia de las importaciones de capital para la formacion de capi-
tales y para la capacidad de importacion.

A. LA PARTICIPACION DEL CAPITAL EXTRANJERO EN LA FORMACION DE CAPITALES
|. Ritmo de la formacion de capitales

No se dispone de datos precisos para la época anterior a 1900 acerca_ de la
formacion de capitales en Argentina; o que se expone a continuacion s
refiere, por lo tanto, al periodo de {900 a 1964 ,

En primer término, s ha de ilustrar la formacion de capitales por

medio de_la cuota de inversiones la que indica qué porcentaje representan
las inversiones brutas en el producto nacional bruto de un periodo.
. De _los datos contenidos en la Tabla 27 se desprende que la_cuota de
inversiones ha alcanzado antes de 1930 —a excepcion de los afios de la
primera _guerra mundial— un nivel elevado en comparacion con otros ;)e-
riodos. Esto se cumple eslpeualmente en los periodos 1905/09 y 1910/14
durante los cuales —en el promedio _anual— casi la mitad del” producto
nacional bruto consistia en inversionesL7 o

El periodo de 1915 a 1919 presenta la menor cuota de_inversiones en el
prt)lrg&dlo anual, de todas las etapas que se han hecho figurar entre 1900

. En los aflos que van de 1920 a 1924, el promedio de la cuota de inver-
siones volvio a aumentar a 26,4% y en el periodo de 1925 a 1929 a 33,3%.

Después de la crisis economica mundial las cuotas de inversiones ya no
alcanzaban el nivel anteriormente logrado. En la década del treinta S dio

. IMna exposicion sucinta de este principio para determinar el monto de las
|mRortaC|0_nes de capital en paises en desarrollo puede encontrarse en B. Balassa
“The Capital Needs of the Developing Countries”. Kyklos, Vol. 17 (1964), p. 197
y H. Kitamura, “Trade and Capital Needs of Devel%pmg Countries and” Foreign
Assistance”, Weltwirtschaftliches' Archiv, tomo 97 (1966), p. 3% .

18ral cifra extraordinariamente elevada de la cuota de inversiones se debe ante
todo a las inversiones de infraestructura Eamcularmente altas en los periodos
respectivos. Cf. oecei, Argenting, loe. cit,, p. &1 s
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un valor relativamente constante de algo mas del 20%. En la época de Ja
sequnda guerra mundial la cuota de inversiones del producto nacional hajo
a '18,2%;" estaba, por lo tanto, mds alta que en la época de la primera
guerra mundial. _ _

El periodo de postguerra de 1945 a 1949 trajo un nuevo incremento
de la_cuota de inversiones que llego a 23,5%, mientras que en la década
del cincuenta mantuvo_un nivel relativamente constante de algo mas del
20%. En los Gltimos cinco afios que figuran en el cuadro (190 a 1964),
la participacion de las inversiones en el producto nacional volvio a aumen-
tar a 24,/% en el promedio anual. =~ )

En total, el nivel de la cuota de inversiones en el periodo 1900 a 1929
con 31,5% por término medio, estuvo sensiblemente més alto que entre
1930 y 1964 en cuyo periodo ascendia al 22,0% por término medio,

Aparte de Ia cuota de inversiones, tambien la tasa de acumulacion del
cap,lttall proporciona referencias acerca de la evolucion de la formacion de
capitales. . -

Seglun surge de la Tabla 10, el crecimiento de las existencias totales de
capital era extraordinariamente intenso en los diez afios anteriores a la
primera guerra mundial. Durante la guerra misma se. redujo considerable-
mente el” incremento de las existencias de caintal,, sin gue s Produ;e[a
un aumento tampoco en la primera mitad de la decada del veinte; recién
en la sequnda mifad se registrd nuevamente un crecimiento més intenso.
Después de la crisis economica mundial las tasas de acumulacion del capital
eran muy bajas en_comparacion con_los periodos anteriores; recién desde
comienzos de los afios cincuenta el nivel volvio a crecer algo.

En total, el crecimiento anual del capital real entre 1905/09 y 1960/64
ascendio al 3,3% en promedio. En la época anterior a la crisis economica
mundial el aumento de las existencias de cagltal superaba, con 5,5%, el
promedio; en los periodos posteriores a 1930, en cambio, con 1.8%, se
situaba por debajo del promedio del periodo total

1. Importaciones de capital y formacion de capitales

Una comparacion entre la evolucion de la participacion de las inversiones
en ¢l producto nacional y la evolucion de las importaciones de capital de-
muestra que existia —especialmente con anterioridad a la crisis economica
mun,\(liéall)—una correlacion positiva entre los valores de ambas (cf. Diagra-
ma .

La magnitud extraordinaria de la cuota de inversiongs antes de la
primera %uerra mundial puede relacionarse con las importaciones de capital
Igualmente muy altas en esa época. Esto s ve corroborado por el fuerte
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descenso de la cuota de inversiones durante la primera guerra mundial,
cuando la corriente del capital extranjero quedo interrumpida. Su aumento
paulatino durante la década del veinte guarda un paralelismo con el creci-
miento de las importaciones de capital en ese periodo.

Diagrama L1 Cuota de inversiones e importaciones de capital de
la Argentina 1900104 - 196064

fuente: Cf Tablas 22y27

Después de la crisis econémica mundial esa correlacion ya apenas e

hace visible. Pero la causa de gue la cuota de inversiones tienda a decrecer
en comparacion con los periodos precedentes ha de buscarse en parte. en
la disminucion de las importaciones de capital extranjero .en Argenting;
especialmente los periodos 1940/44 y 1950/54 —¢de escasa actividad inversio-
nista— parecen indicar la existencia de tal correlacion, mientras que el
fuerte incremento de la cuota de inversiones entre 1955/59 Y 1960/64 puede
exp,h%arse en parte por el aumento de las inversiones extranjeras en ese
erfodo.
P Un resultado més concluyente en lo que se refiere a la participacion
del capital extranjero en la“formacion de capitales, surge. de la compara-
cion del crecimiento de las existencias de capital con las importaciones de
capital (cf. Diagrama N9 2), . y

Antes de la crisis economica mundial es dable reconocer una relacion
numérica. Més tarde —ante todo después de la segunda guerra mundial—
se sobreponen otras influencias, a esa interdependéncia la cual ya no_es
reconocible; la creciente industrializacion del pais parece haber disminuido
0 anulado la dependencia del monto total de las inversiones con respecto
al capital extranjero.
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Diagrama 2. Tasa de acumulacion del cagital e importaciones de
capital de Argentina 1905/09 - 1960/64

%

[1l. La participacion del capital extranjero en las existencias
totales de capital

La influencia decreciente del capital ,extran{ero sobre la formacion de capi-
tales en Ar%entma,se refleja_ explicitamente también en la participacion
decreciente Oel capital extranjero en las existencias totales de capital fijo
de la economia argentina.

TABLA 6
PARTICIPACION DEL CAPITAL EXTRANJERO EN LAS EXISTENCIAS
TOTALES DE CAPITAL FIJO DE ARGENTINA 1900-1957 (%)

Afio Participacion
1900 318
1913 474
1920 418
199 320
1945 154
199 54
1955 51
19%7 59

fuente: Naciones Unidas, EI desarrollo econémico, loe. cit., p. 28.
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De la Tabla 6 se desprende que la participacion del capital extranjero
ha aumentado dg una tercera parte aproximadamente a principios - del
siglo, a casi la mitad de las existencias fotales de capital hasta la’primera
Fuerra mundial; en ese periodo, por lo tanto, las tasas de crecimiento e
a formacion de capital extranjero eran superiores a las de la formacion
de capital nacional. , ) -

Durante la primera guerra mundial y después de ella hasta la crisis
economica mungial, la participacion del capital ex,trangero se redujo nueva-
mente a cerca de una tercera parte de las existencias fotales de capital,

Entre 1930 y 1945 la participacion del capital extranjero siguio dismi-
nuyendo considerablemente del 30,0 al 154%. La repatriacion de las deudas
externas ){ la comgra de empresas extranjeras rgdu]lo esa participacion
nuevamente en un Dreve lapso a solo 5,4% en el afio 1949,

Hasta 1955 tal participacion experiment6 pocas variantes; en 1957 s ob-
serva un leve ascenso (5,9%) el cual probablemente haya continuado desde
entonces a raiz del fuerte incremento de las inversionies extranjeras Bero
sin alcanzar la proporcion de méas de un tercio que existia antes de 1630,

Estos datos. corroboran pues el resultado de la investigacion precedente
acerca de_ Ja importancia decreciente de las importaciones de capital para
la formacion de capitales dentro del periodo objeto de estudio.

B. EL SIGNIFICADO DE LAS IMPORTACIONES DE CAPITAL PARA LA
CAPACIDAD DE IMPORTACION

El monto de las importaciones de un pais estd limitado por la capacidad
de importacion, cuyas determinantes principales son el monto de. las expor-
taciones, el monto”de las abligaciones de pago frente al extranjero,. como
también el de las importacionés de capital. La apreciacion del “significado
de las importaciones de capital para las importaciones en general presupone,
por lo tanto, también el conocimiento de la evolucion de’ las exportaciones
Y,de los pagos por concepto de servicio de deudas. A continuacion e inves-
igara en primer término la_evolucion general de la balanza de pagos de
Argentina después de 188017, antes de”emitir un juicio acerca del papel
especial de las importaciones de capital.

|. La evolucion de la balanza de pagos

La_evolucion de la balanza de pagos antes de 1930 puede dividirse en
varias etapas.

Ma ,exaposicién co,nstituge —salvo indicacion en contrario— una_ interpretacion
de las cifras regrgdumdas n la Tabla 28 en la cual se han recog)llado las prin-
cipales variables de la balanza de pagos de Argentina de 1880-84 4 1960-64.
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El periodo 1880/89 se caracteriza por un fuerte incremento de las impor-
taciones al tiempo que la evolucion de las exportaciones se retrasaba. El
déficit de la balanza' comercial fue cubierto por elevadas importaciones de
capital. EI consiguiente crecimiento simultaneo de, las obllélgamones por_con-
cepto de servicio de deudas de Argentina condujo en 1890 a la crisis de
Baring que fue provocada por la insolvencia del pais frente a sus acree-
dores.”Una moratoria con plazo hasta 1887180, la reduccion de importaciones
y un fuerte incremento de_las exportaciones condujeron en la década
1890/1900 a un alivio ge la situacion de la balanza de pagos.

Después de este periodo de consolidacion siguio entre” 1900 y 1914 una
etapa e expansion_ economica. Con un fuerte incremento simultaneo de
las exportaciones e importaciones, un excedente permanente en la halanza
comercial y elevadas importaciones de capital ‘contribuyeron. no solo a
que se pudieran_cumplir fas obligaciones por concepto de Servicio de_ deudas
frente al extranjero —gue fueron aumentando considerablemente—sino que
permitieron también reunir elevadas reservas de oro8L o
. Duranfe la primera guerra mundial la merma de las posibilidades de
importacion y un aumento de las exportaciones, condujeron a un elevado
superavit dela balanza comercial, que fue utilizado por una parte para
la’ cobertura del servicio de_deudas, pero por otra parte, también para
realizar exportaciones de capital; al mismo tiempo aumentaban también en
ese periodo las existencias de oro. L
. Los afos siguientes se caracterizan por una fuerte disminucion de la
liquidez en_las relaciones econdmicas con el exterior. Las necesidades de
bienes de importacion acumuladas durante la época de escasez hicieron
decrecer los superdvit de la halanza comercial, y las obligaciones externas
por concepto de servicio de deudas —gue siguieron Siendo relativamente
altas—no pudieron ser compensadas mediante un endeudamiento externo
adicional a largo plazo18 Recién con el aumento de las importaciones
de capital después de 1925 se modifico la situacion, aunque solo por un
breve periodo. | , , , _

La crisis economica mundial causo el corte mas pronunciado en la evo-
lucion de la balanza de pagos de Argentina. Este acontecimiento tuvo por

(Bt A G, Ford, El patron oro: 1880-1914, Inglaterra y Argentina, Buenos
Aires, 196, p. 238. _ ,

BSequn_ una compilacion efectuada por Keynes, Argentina ocupaba a fines de
1913 el"quinto lugar en cuanto a las existenclas e oro circulante y de reserva,
después de Estados Unidos, Francia, Rusia y Alemania, Cf. J. M. Keynes, A
Treatise on Money, Londres, 1930, reimpreso en 1950, p. 297 (tomo ii). =

BLa cobertura del déficit se realiz0 en parte a través de la contratacion de
créditos a corto plazo en el extranjero. Cf. Beveraggi Allende, loe. cit, p. 117.
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consecuencia medidas de politica econdmica que tendian a independizar

al Ea|s en mayor grado de las influencias de la economia externa. _
| descenso de” las exportaciones provocado por la crisis del comercio
mundial estuvo acompaiiado por una baja igualmente pronunciada de las

importaciones, de modo que en definitiva s pudo lograr entre 1930 y 1949
un superavit en la balanza comercial, que especialmente durante la segunda
guerra mundial, era muy altp. Este superavit alcanz0 para cumpllr_ las
Obligaciones de. pa(];o —al principio todavia altas— frente al extranjero
y. para crear —gugimente durante la guerra— elevadas reservas de org y
divisas, que hacia fines de la giuerra y hasta el afio 1949 se utilizaron fupi-
Eiangentalmente para liquidar 1as obligaciones externas a largo plazo exis-
entes.

_Esta politica, ciertamente, tenia_ por un lado el efecto de una fuerte
disminucion de las obligaciones fijas de pago frente al extranjero. Pero
por otro lado, la aceleracion de la”industrializacion condujo —a Taiz de la
escasa atencion grestada al sector agrario—a una reduccion de las_expor-
taciones183. La balanza comercial empezo a tender a valores negativos, y
debido a la nacionalizacion de compailias extranjeras s habian disipado las
reservas de oro y de divisas. Ambas circunstancias condujeron desde 1950
hasta 1954 a una inversion de la situacion economica externa de la época
inmediatamente posterior a la gluerra y llevaron a Argentina a dificultades
de pago frente al extranjero, al tiempo que las importaciones seguian en

aumento.

Entre 1955 y 1959 seguian reduciéndose las exPortaciones por término
medio en comparacion con los afos Erecedentes. El aumento_de las impor-
taciones, de capital posibilito, no obstante, un incremento —i bien escaso—
de las importaciones. Recién en el periodo 1960/64 la balanza comercial
casi pudo ser nivelada gracias a un crecimiento constante de las_exporta-
ciones. Un fuerte incremento de las importaciones de capital posibilito al
mismo tiempo otro aumento de las importaciones en ese periodo, aunque
por otra parte un pronunciado crecimiento de las obligaciones por concepto
de servicio de deudas frente al extranjero, cercenaba la capacidad de
importacion.

1. Importaciones de capital y capacidad de importacion

De la exposicion precedente acerca de la evolucion de la balanza de pagos
surge que las importaciones argentinas, en lo que respecta a su valor, han

B a politica_economica del peronismo serd abordada con mayor detalle més
adelante, cf. p. 128
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resentado una tendencia de pronunciado aumento entre 1880 y 1929184
esde 1930 hasta el final de la segunda querra mundial se obServa una
tendencia decreciente en los valores ‘de las importaciones. Después de 1945
las importaciones volvieron a aumentar bruscamente J contindan presen-
tando una tendencia ascendente hasta el final del periodo objeto de estudio.

Al examinar la evolucion de la balanza de pagos de Argentina llama
la atencion, ademas, que por largo tiempo existiera una estrecha relacion
entre la evolucion de as exportamones ?/ la de las importaciones. Especial-
mente antes de 1930 resulta claramente perceptible la dependencia del
monto de las importaciones_con respecto al monto de las expartaciones.
La causa de ello ha de radicar en que —dada la gran proporcion de la
produccion que se destinaba a la exportacion— la renta interna evolucio-
naba fundamentalmente en funcion de la evolucion de las exportaciones.
En_consecuencia, con un valor relativamente constante de la cuota de impor-
taciones, éstas crecian aproximadamente a igual ritmo que las exportaciones
y el producto nacional brutgl®. y , N

En el transcurso de la industrializacion desaparecio después de la crisis
econdmica mundial esa correlacion. Ya no s daba una limitacion automa-
tica del monto de las importaciones por el de las exportaciones. La menor
elasticidad del monto de las importaciones con relacion a las exportaciones
aumentaba las posibilidades de que s,e,?eneraran desequilibrios. en la balan-
za comercial. En el caso de un déficit en la balanza comercial —gue era
de esperar— conrespondia, pues, Creciente importancia —en lo que s
Beferla,tall monto de las importaciones en general— a las importaciones

€ caplial. I : : : .

. La politica de sustitucion de importaciones practicada después de 1930
ciertamente dio resultados positivos en una primera etapa, en cuanto a que
a pesar de un fuerte descenso de las exportaciones no se Imod,ulo un deficit
grave en la halanza comercial. Recién a principios de la década del cin-
cuenta, cuando se empez0 a levantar una industria pesada, la tendencia
de la balanza comercial se volvio negatival®. De esta manera s origind
una brecha de divisas que s pone de manifiesto con nitidez a través de la

_BEL crecimiento de las importaciones se vio interrumpido solamente por la
crisis de Baring y se tornd mas lento durante Ia primera guerra mundial.

B/E oecei, Arqentma, loe. cit., p. 64 _ .

Hesde 1963 1a Argentina vuelve a registrar regularmente_ supervit en la
balanza comercial (cf. "Landerberichte Argéntinien, Ed. Statistisches Bundesamt.
Stuttgart Iy Maguncia* 1968, p. 56 y Wirtschaftsibersicht. “Argentinisches Tage-
blatt™ del 17-m-1968.) Esos superdvit, empero, no condujeron a un aumento
directo de la capacidad de importacion, sino que debieron “ser aplicados al pago
?el s%rV|C|026de deudas y al fortalecimiento de las reservas monetarias. Cf. cepal,
oe. cit, p. 26.
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tendencia —surgida desde el final de la guerra—al decrecimiento de las
existencias de oro y divisasls7 y que pudo Ser cerrada solamente por medio
de una intensificacion de las importaciones de capital.

En cambio, y haciendo abstraccion de la década 1830-1890, a pesar de la
existencia de importaciones de capital igualmente elevadas, no pudo ha-
blarse con anterioridad a la crisis econdmica mundial de una brecha de
divisas en el sentido apuntado. Entre 1890/94 y 1940/44 Ia balanza comer-
cial arrojaba siempre saldos positivos en el “promedio de los periodos.
También” aumentaban las reservas de oro y divisas en esa época, a excep-
cion del periodo de la crisis economica mundial. Estos hechos —tna balanza
comercial actlva_{ la acumulacion de oro—Permlten suE)_oner que las impor-
taciones de capital—en parte de monto elevado —realizadas entre 1890 y
el final de la sequnda guerra mundial, no habrian sido necesarias desde
el punto de vista de la situacion de la balanza de pagos1&.

C. LA TRANSFORMACION DEL SIGNIFICADO DE LAS IMPORTACIONES DE CAPITAL
PARA LA FORMACION DE CAPITALES Y PARA LA CAPACIDAD DE IMPORTACION

La interrogante acerca de cual era el significado del capital extranjero
Para cerrar una brecha de ahorro o de divisas en Argentina, puede ser con-
estada en base a las consideraciones precedentes de la manera siguiente:

Durante la ef)oca.del crecimiento supeditado a las exportaciones agrarias,
es decir, hasta la crisis economica mundial, Argentina presentaba —€on un
enfoque a largo plazo— una evolucion de Ia balanza de pagos que. no
autorizaba prever una brecha de divisas. Por el contrario, desde 1890 existio
una tendencia a la generacion de superdvit en la balanza comercial, los
que a pesar de haberse efectuado elevadas transferencias al extranjero. por
concepto de servicio de deudas, estuvieron acompafiados por un crecimiento
de lasreservasde oro. , , 5

Por otra parte, la participacion del capital extranjero en la formacion
de capitales en Argentina era muy alta en la época anterior a la crisis
economica mundial. Es de suponér que la cuota de inversiones, sin [a
fuerte afluencia de capital extranjero, habria sido apreciablemente mas
baja. Ambas circunstancias permiten la conclusion de que las importaciones
de capital antes de la crisis economica mundial han tenido una importancia
mayor con respecto a |a formacion de capitales, que con respecto a un
incremento de la capacidad de importacion. B

Las modificaciones estructurales que fueron provocadas por la crisis eco-

BOL, al respecto oecei, Argenting, log, cit,, p. 0L
BCY. Beveraggi Allende, oe. cit, p. &
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nomica. mundial condujeron también a_una modificacion del sqnlflcado
de las importacignes de capital. En opinion de Diaz Alejandro189, 1a carac-
feristica mas saliente de la historia economica argentind despues de 1930
ha sido una permanente penuria de divisas, .. because with the exception
of 1945-1948, the capacity to import has been lower than the required to
achieve”. Ciertamente la” politica de sustitucion de importaciones iniciada
después de 1930, particularmente en el ambito de la industria de bienes
de consumo, pudo reducir transitoriamente la cuota de |mPortaC|ones.
Después de la segunda ?uerra mundial, empero, hubo un fuerte aumento
de importaciones,” ante fodo. de bienes de Inversion que debieron impor-
tarse en el curso de la_ampliacion de la industria pesada. La fuerte dismi-
nucign, de las exportaciones que se produjo simultaneamente, debido a la
insuficiente atencion prestada a las actividades agropecuarias, condujo a la
mencionada escasez pronunciada de divisas que “se reflejaba en el déficit
de la balanza comercial y en_la merma de las reservas dé oro y divisas.
Por otra parte, la participacion de las inversiones extranjeras en la
cuota de inversiones disminuia constantemente; sin embargo, no se ha
producido después de 1950 un descenso de la cuota de inversiones en la
misma medida, de manera que resulta licito suponer que el ahorro interno
ha estado en grado creciente en condiciones de garantizar un nivel de
inversiones acorde con las necesidades de un crecimiento normall%. Lo
que, en cambio, faltaba a la economia argentina, era la capacidad de con-
vertir ese elevado ahorro interno en inversiones para maquinarias y equi-
pos19L, lo cual habria sido posible tan solo a través de mayores importaciones.
Por lo tanto cabe suponer que el fuerte incremento de las importaciones
de Capital que empezaba a registrarse después de 1955 haya revestido mayor
importancia para la_penuria de divisas existente qwe para el monto del
ahorro, puesto que dicho incremento contribuy0 a través de la ampliacion
de la capacidad de importacion a que decidiones tomadas de antemano
orientadas al ahorro, pudieran transformarse més fécilmente en decisiones
orientadas ala inversionl2 5 .
Tal punto de vista es sostenido también por autores que se_han dedicado
a evaluar las necesidades de capital extranjero de Argentina. En un modelo

. 8Lt C. F._Diaz Alejandro, “An Interpretation of Argentine Economic Growth
since_1930", The Journal of Development Studies, Vol.”3 (1966), p. 23.

WEsta comprobacion se halla también en J. Froland, “Long-Run Growth and
Debt Servicing Problems: Demand for Imports in the Process of Growth and
Structural Change”, en: D. Avramovic et al., Economic Growth and External Debt,
27 ed., Baltimore, 1966, p. 147 , _

Pﬂ' %Lzéz Alejandro, An Interpretation, loe. cit, p. 173 .

. ibid.
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de desarrollo elaborado_por Chenery y Stout!® para determinar las condi-
ciones para un crecimiento espontaneo del 5% —gue debia ponerse, en
marcha con ayuda de capital extranjero—resultaba sobre la, base de cifras
de los aflos 1957 a 1962 para Argentina que el pais, en vista de su. tasa
de ahorro Interno, estaba en condiCiones de alcanzar la meta de crecimiento
indicada; en cambio no alcanzaba la capacidad de_importacion para posi-
bilitar las importaciones requeridas para el crecimientol%. g

A idéntico resultado llegan Masson y Thebergel® en su proyeccion de
las necesidacles de capital éxtranjero de”Argentina para 1970 y 1975. Sobre
la base de la comprobacion de gue después de 1945 el crecimiento de la
economia argentina se vio trabadg en ma¥or medida, por falta de divisas
que For escaSez de recursos provenientes del ahorrol%, 1a proyeccion da por
resultado que la brecha de divisas pesard en el periodo “de proyeccion
considerablemente més que la diferencia entre el ahorro interno y laS inver-
siones pro*ec.tadaslw. 5 o _ _

Con relacion a la transformacion del significado del capital extrantj)ero
dentro del proceso_del desarrollo, la expefiencia de Argentina corrobora
por lo tanto la tesis de Cheneryl% segin la cual por 1o general en una
etapa temprana del desarrollo écondmico la brecha de ahorro provocada
por el escaso ahorro_ interno Pesg mas que la brecha de divisas, pero. que
en una etapa posterior tal relacion se invierte, sirviendo las importaciones
de capital principalmente para nivelar un déficit de la balanza comercial1%.

&%, H. B. Chenery y A M. Stout, “Forelgn Assistance and Economic Develop-
mer}gtt'[’ijnB_edrlcan 7I%)%onomlc Review, Vol. 56 (1966) , p. 679 s
. ibid., p. 708,
5Cf. F. Magson J. Theberge, “Evolucion por dos brechas de los requemimientos
de capital externo de la Argentina”, Desarrollo Economico, 24 (1967) , p. 565 S
f. ibid., p. 568. _ ,

. ILos autores incluso consideran probable (%_ue “Argentina pueda alcanzar un
nivel de ahorro interno suficiente como gara inanciar™ la formacion de capitales
en cualquier medida previsible”. Ibid., p. 569, ,

CCf O H. B Chener¥], Foreign Assistance and Economic Development. Procee-
des of a Conference held by"the International Economic Association, Ed. J. Fl.
Adrer. Londres, 1967, p. 230 s, _ ,

. WChenery se refiere todavia a una fase precedente, caracterizada [Jor un “skill-
limited growth”, la_cual, no obstante, no puede ser tomada en cuenta de acuerdo
con el eSquema de investigacion adoptado para el presente trabajo.



TERCERA PARTE

La influencia del capital extranjero sobre la estructura
economica de Argentina

Al principio e ha partido en este trabajo de la. suposicion de que el
desarrollo’ economico se halla ligado a modificaciones de la estructura
econémica. Para poder dar una Tespuesta a la interrogante de cual ha
sido la_influencia del capital extranjero sobre la estrucfura economica de
Argentina, es menester determinar en primer trmino qué se entiende por
estructura economica, ya que en las publicaciones sobre economia dicho
concepto S usa en diferentes acepciones) o

El término “estructura” ha_de entenderse como armazon interna de
un todo, lo cual —siquiendo a Paulsen2)l—no abarca solamente la relacion
cuantitativa de las diferentes partes entre i, sino también la manera de
actuar unas sobre otras, o _ ,

En cuanto a la estructura economica, por “todo” s entiende —segin
Redi22—el resultado del proceso econdémico, de modo que se puede definir
la estructura econgmica como el resultado de los efectos conjuntos
reciprocos a largo plazo, de las diferentes componentes del acontecer econd-
mico. “Cambijos”de estructura se han de interpretar entonces como des_ﬁ)la,za-
mientos en la proporcion de las componentes... EI nimero de criterios
con los que se Pue e dividir el conjunto de la economia en partes, evidente-
mente €S incalculable. Del mismd modo resulta incalculable el nUmero
de los Rroblemas de estructura posibles™8.
_Se han de estudiar, pues, a continuacion solo algunas. estructuras par-
ciales, de las que, s supone que por una parte han Sido influenciadas por
el capital extranljero, y por ‘otra, han fenido una influencia importante
sobre el desarrollo economico de Argentina. De acuerdo con Ja definicion
de “estructura” se tomaran en cuentd asimismo los efectos reciprocos entre
las diferentes estructuras parciales.

A. LA ESTRUCTURA SECTORIAL DE PRODUCCION

. Las etapas de la transformacion de la estructura sectorial de produccion
Para caracterizar la modificacion de la estructura sectorial de produccion

f. al respecto F. Machlup, “Structure and Structural Change. Weaselwords
and Jargon”, Zeitschrift fir National-okonomie, tomo 18 (1958), p. 280 .
AUCE. Paulsen, loc, cit, {l) 303,
ACH. Redi, loc. cit,, p. 189,
»‘Cf. Niehans, loc. cit,, p. 19.
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de Argentina se coteﬂ'an a_continuacion las proporciones correspondientes
a las respectivas parficipaciones en la  produccion, de los sectores de la
actividad agropecuaria y de la industria, en el transcurso del desarrollo
economico:

TABLA 7
PARTICIPACION DE LA ACTIVIDAD AGROPECUARIA 'Y DE LAS
INDUSTRIAS DE TRANSFORMACION EN LA GENERACION DEL
PRODUCTO NACIONAL BRUTO A COSTO DE FACTORES DE
ARGENTINA 1900-04 - 1960-64 (%)

Periodo Actividad Industrias

agropecuaria de transformacion
1900-04 30 130
192529 55 07
1950-4 143 293
1960-64 120 36

fuente: oecei, Argentina, |0e. Cit., p. 61

Dentro del periodo nombrado la actividad agropecuaria y las industrias
de transformacion han intercambiado, por lo tanto, sus papeles como sec-
tores mas importantes de la economia argentina; a una tendencia de
descenso relativo del sector agropecuario correspondia una tendencia de
crecimiento relativo del sector industrial204.

La mayoria de los autores que han intentado dividir en etapas el
desarrollo“econdmico de Argentina, se_guian por ese desplazamiento dentro
de la estructura sectorial de produccion. Ferrer23 p. e.. distingue para
la época posterior a 1860 dos etapas del desarrollo economico2lg, a las gue
designa segun los sectores de produccion gue predominaban en los periodos
respectivos, Una diferenciacion algo mas detallada es realizada por Ortiz2,
quien distingue a partir de 1890 cinco etapas de desarrollo econgmico,
tomando en"cuenta ante todo la modificacion de la proporcion existente

 MEn cambio no es posible asignar en el periodo nombrado una tendencia
inequivoca al sector terciario; Su™ participacion _ total _oscila entre los valores
| sector t t total la entre | |
extremos del 45,8 y 51%. Cf. occe:. Argenting, loe. cit, 8357 s,
““Cf A Ferrer, La economia argentina, Mexico, 1963, p. 91 s, p. 16 s
" *La economia primaria exportadora” (1860-1930) y “la economia industrial
no integrada” (posterior a 19305

ACE. Ortiz, Grundziige der okonomischen Entwicklung, loe cit, p. 176 .
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entre actividad agropecuarla e industria, Diaz Alejandro2B investiga tan
solo la evolucion del sector industrial y distinque dentro de ella dos etapas,
una anterior a 1930 y otra posterior a 1930. Finalmente, también Di Telia
y Zymelman2 centfan su  investigacion de las etapas del desarrollo de
Argentina en el analisis de los secfores de produccion. ,

n concordancia con los autores citados y en consideracion a la interro-
gante especial planteada acerca de los efectos estructurales del capital extran-
jero, se_efectia a continuacign, una division en_las fases siguientes;

1) El periodo de predominio de la produccion agraria Con. destino a la
exportacion (1,880-19143. Esa etapa se caracteriza por Un crecimiento extraor-
dinariamente intenso Ge la economia arEentlna que respondia ante todo
a la expansion de la produccion agraria. En ese sector Argentina gozaba de
considerables ventajas’ comparativas de costos frente a los paises industriales
de aquel entonces en Europa. Por la via de la es?,emallzacmn en la elabora-
cion de productos agrarios y la integracion simultanea al mercado mundial,
Argentina pudo comercializar su produccion agraria creciente en Europa
y adquirir bienes industriales, en cambio;

2) El periodo de la “industrializacion demorada” (1915-1929). La carac-
terizacion de esa sequnda fase del desarrollo economico de Argentina con-
cuerda con una tesis de Di Telia2l), segun la cual con la primera guerra
mundial se produjo un cambio profundo_en las ventajas comparativas del
pais. Por un lado, la mayor parte de tierra Gtil era cultivada en aquel
momento; un incremento “de [a produccion agraria solamente era posible
con un_aumento. de costos. Por otro lado, una mayor expansion de la
produccion agraria s veia limitada por el estancamiento de la demanda
en el mercado mundial. En el afio 1920 las exportaciones per capita alcan-
zaron U punto més alto en cuanto a valorl o

Un mantenimiento de las elevadas tasas de_crecimiento habria implicado,
Bor lo tanto, la necesidad de desviar las inversiones hacia el sector industrial.

ero para ello_se habrian requerido determinadas medidas politico-econg-
micas glue hubiesen ampliado  la caizaC|dad de absorcion de ese sector y
posibilitado un aumento de la movilidad de los, factores de produccion.

En lugar de ello, la participacion de la actividad agropecuaria en la
produccion total permaneci0 casi constante en ese periodo, si bien entre

ACf. Diaz Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit., p. 3

ACE. Di Telia, Zymelman, loe. cit. _ _

CE G. Di Telia, Theoretical Framework of Argentina’s Econornic Development
During the Period 1914-1933, Cambridge, 1958 (mimeogr.). Passim. Del mismo:
“El desarrollo argenting y la teoria de [3 division internacional del trabajo”, Revista
de la_Universidad de Buenos Aires, 1962, N° 1, p. 46.

aiCf. Di Telia, Zymelman, loe. cit, p. 73 s

62



1900 y 1914 ya pudo notarse una tendencia clara al descenso2l2. Di-fefii - Biblioteca
y Zymelman213 ven ante todo en la falta de flexibilidad de las estructuras

economicas y social imperantes en el pais en aquella época la causa de que

la industrializacion —gue ya se habria justificado economicamente despues

de la primera guerra mundial—recién se iniciara, después de 1930; ,

3) . El perlodo de la sustitucion de importaciones. Por de pronto se modi-

fico"solo en pequefia medica la composicion de la Froducuon de Argentina,

a pesar de que habian cambiado las condiciones de la oferta y de la demanda

despugs de la primera guerra mundial; recién la crisis_econémica mundial

aparejo forzosamente la reorientacion hacia una_ intensificacion de la indus-

trializacion. La merma del comercio exterior impuesta por circunstancias

externas condujo a un radical cambio de papeles entre los sectores a?rano
g ngd,ustrlal como factores estratégicos del crecimiento, en favor de Ta in-
ustria.

Los cambios de la situacion econdmica exterior hicieron que el ulterior
desarrollo economicq dependiera de la expansion de las industrias orientadas
a la sustitucion de importaciones.

Las siquientes cifras ilustran ese proceso; Entre 192529 y 195761 el
producto interno bruto aumentaba en un 2% anual por término medio;
en cambio la produccion del sector industrial en el mismo periodo crecia
a un ritmo anual del 4,1% por término medio, reduciéndose al mismo
tiempo el volumen fisico de las importaciones en un 25% en total2l4

S se considera en forma congunta las modificaciones de la estructura
sectorial de produccion de Argentina especialmente, desde el punto de vista
de la industrializacion, ésta puede ser dividida —mgmendo un esquema de
Egner2l5 y Hesse2l6—en tres etapas: Antes de 1930 se fabricaban funda-
mentalmente bienes de consumo simples; ocupaba el lugar principal la
industria_elaboradora de cames que trabajaba preferentemente para la
exportacion.

ALa modificacion de la artici[}acién de la actividad, agropecuaria entre 1900-04
fl?%%jzg observable en la Tabla 7, se ha producido principalmente antes de 1914,
. Ibid.

alCf. Ibjd., B 21 o .

aCt. Diaz_Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit, p. 29 &

aCf. S Egner, Wachstumswirkungen der Rohstofflander auf die Regional-
strukturen der  westlichen Industrieldndey, en: Der Einfluss der Europdischen

Wirtschaftsgemeinschaft und der (iberseeischen - Industrialisierung auf die west-

deutsche Industrie. Forschungs- und Sitzungsberichte der Akademie fiir Raumfor-

schung und Landesplanung, Tomo xxiii, Hannover, 1963, p. 110 ss. ,

. H. Hesse, “Die Industnahmerunq der Entwicklungslander in ihren Auswir-
kungen auf den internationalen Handel”, Jahrbuch fiir” Sozialwissenschaft (Fest-

schrift fiir Andreas Preddhl), Tomo xiv (1963), p. 336 5.
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Recién después de 1930 siguid en mayor escala la creacion de una in-
dustria destinada a la_sustitucion de importaciones en la cual ha de verse,
de acuerdo con Hesse217, el “meollo de la industrializacion”. En esa seg_unda
etapa del desarrollo industrial de Argentina se empezaron a fabricar bienes
de |r|1ver§|on simples y bienes de consumo de mayor grado de elaboracion
en el pais,

A mpediados de la década del cincuenta empezo el “periodo de madurez”
(Egner) que se caracteriza por la fabricacion de bienes de inversion de
gran calidad y bienes de consumo de uso duradero28,

[I. Capital extranjero y estructura sectorial de produccion
1. El periodo de predominio de la produccion agraria

En conexion con la utilizacion del capital extranjero ya se ha sefialado
que las_ inversiones en el sector de transportes han tenido una influencia
estratégicamente decisiva_sobre el desarrollo economico de Argentina. La
canstruccion de ferrocarriles era una condicion importante para hacer acce-
sible el pais y para proceder a su magrovechamlento agropecuario. o

Las cifras indicadas por Bunge219 sobre la extension de la red ferroviaria
y el aumento del drea agricola cultivada en los afios 18951914 permiten
Inferir una interaccion de ese tipo, segun lo demuestra el diagrama de
dlsEersmn confeccionado en base a esas Cifras, representado en la figura 3

| calculo del coeficiente de correlacion segtn Pearson-Bravais corrobora
tal h|f)0t,9/5|3; con un valor de r — -j- 0,991220 puede considerarse asequrada
Iat Be acion estrecha cuya existencia se presume entre las dos cantidades
citadas.

Es licito afirmar, por lo tanto, gue el desarrollo de la actividad agrope-
cuaria de Argentina se ha visto fomentado en grado importante por la
ampliacion de la red ferroviaria antes de la primera guerra mundial. El

a'Cf. H. Hesse, loe. cit,} p. 3. _ ,

Diaz Alejandro designa —como ya ha sido mencionado— las dos etapas de
creacion de aS industrias” destinadas 4 la sustitucion de importaciones a partir de
1930,.SGPUU los respectivos ambitos de mayor gravitacion, como etapas de la_in-
dustria iviana (1930-1953)  de la industria pesada (a partir de 1954). Cf. Diaz
Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. Cit., pp. 44 .

" a0A. E. Bunge, La economia argentina, Buenos Aires, 1928-1930, 4 tomos, p. 142
omo m).

M fest “T™ arroja, con una tolerancia de 18 grados, con una probabilidad

del 99% una correlacion significativa para valores de r™> -} 0,561,
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DIAGRAMA 3
RELACION ENTRE LA EXTENSION DE LA RED FERROVIARIA'Y EL
AUMENTO DEL AREA AGRICOLA CULTIVADA DE ARGENTINA, 18951914

Area agricola cultivada

regresion : X

y* -945+¢ 105 x

rat 0991

15 20 ) do miles de km
enred ferroviaria
fuente: Cf, Tabla 30.

desarrollo de otros sectores —ante todo del industrial— en cambio, e vio
demorado, en parte incluso impedido22L o

La causa de ello ha de buscarse ante todo en la disposicion unilateral
de la red ferroviaria que estaba supeditada exclusivamente a las necesidades
de la exportacion agraria; a ello s a?regaba aun el otorgamiento de ven-
tajas tarifarias a productos manufacturados importados.” Ambos factores
8b|stac,ullzaban el desarrollo de la industria, especialmente en el interior
el pais.
_ Por los mismos motivos, OrtizZ2 y SommiZ3 hacen responsables a los
intereses unilaterales de los capitalistas extranjeros también de las trabas
opugstas al desarrollo de la mineria, la que habia tenido principios hala-
guefios a comienzos del siglo xix224. OrtizZb atribuye, especialmente la no
explotacion de los yacimientos carboniferos ya conocidos —frente a una
creciente demanda interna de carbon por paite de los ferrocarriles—a la
trabazon de intereses existente entre las compaiiias britanicas de ferrocarriles

ACf, Zalduendo, log. cit, p, 30. _ _
ZCf. Ortiz, Historia economica, loe. cit, p. 126 (tomo ).
Ziéff 'Sk%]ml' La mineria argentina, loe. cit., p. 23
1“Ct. 1bid,
ACt. Ortiz, Historia econémica, loe. cit,, pp. 141 ss. (tomo i).
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y los exportadores britanicos de carbon que satisfacian las necesidades de
carbon de Argenting en su totalidad. y

Las (nicas inversiones dignas de mencion en el sector de la elaboracion
fueron efectuadas en la industria de carnes que ha de entenderse como una
prolongacion del sector agropecuario. o

Se puede afirmar, entonces, a modo de resumen, que las inversiones
extranjeras en Argentina antes de la primera guerra mundial han contribuido
en fuerte medidaa la cristalizacion de una éstructura unilateral de produc-
cion.

2. El periodo de la industrializacion demorada

Hasta 1914 la especializacion de Argentina en la produccign agraria estuvo
acompafiada por elevadas tasas de crecimiento de la economia. Una continua-
cion de ese fuerte crecimiento habria requerido —a causa de la disminucion
de las ventajas comparativas de costos en el sector de la produccion agro-
pecuaria durante la primera guerra mundial—un incremento de las inver-
siones en el ambito de la industria. En lugar de ello, después de las
perturbaciones economicas de orden externo y del consiguiente_auge de la
Industria orientada al consumo nacional de Ar?entma que dicha confla-
gracion trajo aparejados, e procurd restablecer el estado de preguerra,

_ lgual que los productores. agrarios, también la mayor parte de los inver-
sionistas extranjeros estaba inferesada en el mantemimiento de la antigua
estructura econgmica en cuya génesis el capital extranjero habia tenido
una participacion destacada.” Los motivos han de, verse ante todo en que
%ran parte de las inversiones extranjeras estaba ligada a la produccion de
lenes agrarios destinados a la exportacion. Todos esos grupos temian, por
lo tanto, que con una intensificacion de la industrializacion del pais se
%rodwgra un descenso de las importaciones de bienes manufacturados desde
oran Bretafia y, por ende, también una disminucion de sus propias exporta-
ciones a las Islas Britanicas26. 3 .

_ Ortiz2Z7 ve detrés de esa politica también una lucha defensiva de los
inversionistas britanicos contra la influencia creciente de los capitales norte-
americanos en Arqentma. El andlisis estructural del capital extranjero ha
demostrado que tal tesis no carece de fundamento. Mientras que las inver-
siones britanicas —uyo centro de gravedad se situaba en el sector de trans-
portes— estaban interesadas en el ‘mantenimiento de la estructura de pro-
duccion orientada hacia las exportaciones. agrarias, los capitalistas norte-
americanos centraban su interés en el ambito~de las inversiones directas en

ACf. Diaz Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit., p. 27. _
ACf. Ortiz, Grundziige der Gkonomischen Entwicklung, loe. cit., p. 189 passim.
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el sector industrial y petrolero. Segun surge también del analisis estructural,
a pesar de| aumento relativo del capital norteamericano, siguio predominando
en la utilizacion del capital extranjero el sector de las nversiones sociales
sobre el sector industrial, a raiz de la politica economica argentina hostil
a la industria que se practicaba durante la década del veinte. ©

Esta politica tuvo por consecuencia un descenso IgIoba,I de las inversiones
y el mantenimiento de la participacion relativa de la actividad agropecuaria
y de la industria en la produccion del periodo nombrado228.

3. El periodo de la sustitucion de importaciones

Al impulso de la crisis economica mundial, Argentina se vio obligada a realizar
despues de 1930, con toda energia, la_ industrializacion anteriormente pos-
tergada. Las dos etapas de industrializacion desde entonces recorridas —iviana
y pesada—se pueden distinguir nitidamente por las cifras respectivas:

TABLA 8
PARTICIPACION DE LA INDUSTRIA LIVIANA Y PESADA
EN EL CRECIMIENTO DEL VALOR BRUTO DE LA PRODUCCION
(VBP) DE LA INDUSTRIA* ARGENTINA, 1927-29/1959-61 (%)

_ _ 1927-29/ 1948-50/
Ramos industriales 1948-50 1959-61

Industrias dedicadas principalmente a la
produccion de bienes de consumo 58,6 139

Industrias dedicadas principalmente a la
produccion de hienes de inversion 43 86,1

# Expresado como porcentaje dentro del incremento total del vop de la industria.

fuente: Diaz Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit., p. 45.

Como se ve, antes de 1950 el crecimiento industrial estaba en gran medida
a_cargo de las industrias dedicadas principalmente a la produccion de
bienes de consumo, después de 1950, en cambio, casi exclusivamente de las

ACf. Di Telia, Zymelman, loe. cit, p. 27.
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industrias dedicadas principalmente a la produccion de bienes de inversion.
En estas cifras se manifiesta una tendencia creciente al aumento de la
industria pesada. o _ ,

Una comparacion entre la estructura de las inversiones extranjeras directas
entre 1930 y 1944 —gue fuera objeto, de analisis en la primera parte del
P(esente trabajo—Yy las tasas de Crecimiento de los diversos rubros indus-
riales229, demuestra que las inversiones extranjeras directas han sido rea-
lizadas fundamentalmente en los sectores de Ia industria liviana, los que
—como, .. e]., la industria textil—han tenido la participacion mas elevada
en el crecimiento de la produccion industrial,

. A resultados parecidos lleva la comparacion entre la estructura de las
Inversiones extranjeras des[)ues de 1954230 y el crecimiento de los diferentes
ramos industriales exPueso.por Diaz Aleéandr0231.. También aqui existe
un paralelismo entre [a participacion elevada de la industria pesada en las
importaciones de capital y el crecimiento intenso de ese sector, dandose el
caso de que la industria de automoviles que absorbia con 21,9% la mayor
proporcion del capital extranjero, haya constituido también con 26,7% la
mazor contribucion al crecimiento_ industrial232

_ Para ambas etapas de la industrializacion vale, por lo tanto, la comproba-
cion de que las nversiones extranjeras han sido realizadas ante todo en
los sectores caracterizados por su pronunciado crecimiento. Este hecho surge
con especial nitidez en la industria_ textil y la de automoviles, las que
pueden calificarse de “leading sectors™ de las dos etapas de industrializacion
consideradas. o . .

En cuanto a la sequnda etapa de la industrializacion, la importancia del
capital extranjero se desprende también de que —eonsiderando el monto
de las transacciones— entre 1950 y 1963 casi tres cuartas partes de las
empresas extranjeras desarrollaban ss actividadesZ33 en sectores caracterizados
por un crecimiento por encima del promedio234,

“»Cf. Dieka)zI A2I5e1andro, Etapas de la industrializacion, loe. cit,, p. 45.
ACH. D?az Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit,, p. 45.
“A pesar de que_ los dos perfodos comparados no coinciden fotalmente, la
validez de las conclusiones de la comparacion apenas sufre menoscabo; en cuanto
los afios méas importantes a los efectos del estudio, estan contenidos en ambas Series
numéricas,
~&LCf, P. Skupch, Tendencias de la concentracion industrial, 1956-1966. Buenos
Aires, 1968. (Manuscrito inédito), p. 11 (Las citas han sido autorizadas gentil-
mente por el autor). | _ _ . Ny
MAellos. perteriecian ante todo la industria de automaviles, la elaboracion. de
petroleo, la industria del caucho, la industria quimica, la eléctrica y la metalGrgica.
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1. Los diferentes significados del capital extranjero
para la industrializacion

El capital extranjero ha tenido, por lo tanto, en Argentina dos efectos
opuestos sobre la industrializacion:

Antes de la primera guerra mundial, las inversiones extranjeras contri-
buian en gran medida a generar una estructura de produccion orientada
hacia la exportacion agraria. Durante la década del veinte las fuerzas
endogenas de la estructura economica y social originada de esta manera,
obstaculizaban la industrializacion incipiente del pais.

En cambio, la industrializacion iniciada obligadamente después de 1930
ha sido fomentada por inversiones extranjeras que se efectuaban en cada
caso preferentemente en los sectores de mayor crecimiento de la industria. Con
todo era comparativamente escasa la |mt)ortanc.|a cuantitativa del Capital
extranjero durante la etapa de la industria liviana. En cambio han sido
fomentados en grado sumo por importaciones de capital, la ampliacion de
la estructura de produccion en el ambito de la industria pesada —gue tuvo
lugar después de 1955—y el aumento de la capacidad de importacion de
bienes de inversion derivado de tal circunstanciaZ.

B. EL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD

Frecuentemente se asocia la importacion de capital a la importacion de
“progreso técnico”. Con ese concepto se alude a diferentes cualidades del
capital extranjero cuyo efecto consiste en aumentar la productividad econo-
mica, acelerando asi €l proceso del desarrollo. .
. Jaguaribe23 describe este efecto de inversiones extranjeras de la manera
siguiente: “La inversion extranjera es, en general, algo mas que la inversion
resultante del ahorro interno. Representala utilizacion de nuevas posibili-
?ad(ejsdde técnicas, que dan origen a un incremento correlativo de produc-
Ividad”,

Con referencia al aspecto real de las importaciones de capital se destacan
ante todo las posibilidades de importacion de nuevos conocimientos tec-
nologicos, pudiendo entenderse por tecnologia —de acuerdo con Have-

ZA tal resultado arriba también la investigacion realizada por K. v. Menges,
Der Beitrag der Aussenwirtschaftspolitik zum Ausbau der Produktionsstruktur” in
Entwicklungslandern. Das Beispiel Argentiniens. Kdlner Dissertation, 1966, F 115.

“H, Jaguaribe, “Inversiones extranjeras y desarrollo nacional”, Desarrollo eco-
nomicoN.0s 22-23 (1966), p. 280.
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mann23i— todos los procedimientos .. que a través de_conocimientos y
facultades de orden tecnico, comercial y organizativo contribuyan a la Solu-
cion de una tarea fijada”. Tal transferencia de tecnologia ha“de contribuir
a un incremento dela productividad en los paises importadores de capital
especialmente por medio de procesos de aprendizaje y de adaptacion233
Por lo tanto es natural que se intente establecer una correlacion esta-
distica entre el monto de las importaciones de capital y las modificaciones
de la productividad.

. La evolucion de la productividad total de factores

Con ayuda del método de Tinbergen y Solow2X —de calculo sencillo— es
posible determinar la participacion que” ha tenido en el crecimiento econo-
mico la modificacion de la_“eficiencia del proceso de produccion” (Tin-
bergen) , ademas de la modificacion de las cantidades de trabajo y capital
invertidas. Dicha cantidad que de acuerdo con el método citado de calculo
surge como cantidad remanente, puede considerarse —siguiendo a Domar240—
como indice de las modificaciones tecnologicas en el ‘sentido mas amplio,
debiendo integrar tal concepto tamhién las’ propiedades de acrecentamiento
de la productividad inherentes —segun se presume—al capital extranéero_241.

Sirve de base al analisis siguiente una funcion economica de produccion
del tipo Cobb-Douglas,

. "Cf, H. A Havemann, Transfer von Technologie in Entwicklungslander, sin
indicacion del lugar, 1968 m|meo%r.), F? 4 _ _
ACT. al respecto F. Pazos, “The  Role of International Movements of Private
Capital in Promoting Development”, en: Capital Movements and Economic Deve-
lopment. Proceedings of a Conference held by the International Economic Associa-
tion. Ed. J. H. Adler, Londres, 1967, p. 19 5., E. T. Penrose, “Foreign Investment
and the Growth of the Firm”, Economic Journal, vol. 66 (1956), p. 233 A K
Caimncross, Factors in Economic Development, 3" ed., Londres, 1964, p. 60 Easmm.
ACf. ). Tinbergen, “Zur Theorie der langfristigen Wirtschaftsentwicklung”
Weltwirtschaftliches Archiv, tomo 1x (1942), p. 521 ss; R. M. Solow, “Technical
Change and the Aggregate ProductionFunction”. The Review of Economics and
Statistics, vol. 39 (1957), 8 RIVE
ALt E. D. Domar, “On
Journal, vol. 71 (1961), P 710. _ o _
Acerca de los diferentes contenidos econmicos que puede involucrar el
concepto de “progreso_técnico”, cf. Domar, loe. cit, p. 709 y J. M. Katz, “The
Sources of Manufacturing Growth in Australia and Argentina ‘in the Period, 1046-
1960", The Economic Record, vol. 44 (1968) , p. 378,
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1) Y — Ft « Kta ® At(*9

en la cual Yt representa el Producto nacional de un periodo t, generado
mediante la intervencion de la cantidad Kt del factor capital y la cantidad
At del factor trabajo; el factor Ft representa la eficiencia del proceso de
produccion, sujeta a modificaciones en el transcurso del tiempo242 se
supone que “a” indica la parte de la renta nacional que se incorpora al
factor capital a partir del proceso de produccion.

Introduciendo tasas de variacion anuales, designadas por W, la ecuacion
precedente se presenta en la forma siguiente:

) WY= a WK+ (1) . WA+ Wr

donde WF (tasa de progreso) como cantidad residual indica la modificacion
anual del producto nacional atribuible al “progreso técnico”. Para WF
resulta entonces:

) WF— W7—a*WK— (1) * WA

Cabe formular la salvedad de que la aplicacion de la funcion Cobb-Douglas,
dadas las hipotesis contenidas en ella para_determinar el “progreso técnico”,
solamente puede proporcionar valores estimativos. Algunas de las hipotesis
(ue es menester tener en cuenta para la interpretacion del resultado son:

1)  Elasticidad de sustitucion igual a uno; 2) los precios de factores corres-
ponden a productos de valores limites; 3) rendimientos de escala constantes;
4) progreso técnico neutral y “disembodied”243

Las divergencias probables que se den con respecto a tales hipotesis im-
Fllcan una_modificacion de la magnitud de la tasa de progreso. Asi, F g,
as desviaciones relativas a las hipotesis 1) y 2) repercuten sobre la refacion
de distribucion y conducen a través de un desplazamiento del peso relativo
de ambos factores de produccion a una modificacion del “progreso técnico”
determinado como cantidad residual. Una desviacion relativa a la hipotesis
3) significa que la tasa de progreso contiene también variaciones de los
rendimientos de escala. La hipdtesis 4) implica que el “progreso técnico”
puede imponerse también en forma independiente del aumento del factor

2CE. Tinbergen, loe. cit., p. 521,

28f, al respecto M. Brown, On the Theory and Measurement of Technological
Change, Cambridge, 1966, p. 112 s, Katz, loe. cit., p. 378.
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capital. Ademés, deficiencias estadisticas relativas a la medicion de varia-
ciones del aprovechamiento de la capacidad del stock de capital y del em-
Pleo de la mano de obra244, pueden conducir a estimaciones erroneas de
as variaciones de la productividad.

La Posible influencia de las citadas fuentes de errores serd tratada mas
adelante en el marco de la interpretacion del resultado de los calculos.

Cabe anotar a manera de resumen que a pesar de las deficiencias ex-
puestas, puede asignarse al metodo Tinbergen-Solow un valor Util como
elemento de valoracion con relacion a los problemas a tratar en este con-
texto245, méxime teniendo en cuenta que interesa menos el valor absoluto
de la tasa de progreso que la tendencia de sus variaciones2o.

 Para determinar el valor de WF (tasa de progreso) se requiere en primer
término_establecer la relacion de distribucion para el periodo a investigar.
Segin calculos de Bruton247 los valores del coeficiente de distribucion 3"
han de fijarse en América Latina a un nivel mas alto que el que usualmente
% le amgna para la magona de los paises adelantados (@ — 0,3) o para
Estados Unidos (a — 0,25). o . _

Con respecto a Ar(l;entlna no ha sido posible reunir datos precisos para
la época anterior a 1935. Pero se sabe que con las modificaciones en la
estructura economica del pais, surgidas después de 1930, también e ha
operado un desplazamiento de la distribucion de los ingresos a favor de los
hn%res&sS por concepto de trabajo frente a las rentas generadas por propie-
ades248,

De las fuentes disponibles resulta que entre 1935 y 1944 la participacion
de los sueldos y salarios en la renta interna bruta @ costo de factores ha
fluctuado alrededor de un 45%24% En la segunda mitad de la década del

2CE, al respecto W. G. Hoffmann con colaboracion. de F. Gumbach y H.
Hesse, Das_ IVachstum der deutschen Wirtschaft seit der Mitte des 19. Jahrhunderts.
Berlin, He|delber([1yNueva York, 1965, p. 25. o , _

98CF. al respecto H. J. Bruton, “Productivity Growth in Latin America”, American
Economic Review, vol. 57 (1967), p. 1099 .

oLCT. al respecto, Katz, loe. cit,, p. 38L

g(Cf. Bruton, loe. cit., p. 1101

28K, Ferrer, loe. cit., p. 19. _

M as cifras aqui reproducidas se basan en datos de L. Montuschi de Glew,
Sustitucion de factores, precios relativos y_distribucion del ingreso. Argentina
19%5-1963, Ed. Instifuto de Investigaciones Economicas y Sociales, de. la Facultad
de Ciencias Economicas de la Universidad de Buenos Aifes, Buenos Aires, afio Cit,
cuadro L anexo; los valores proporcionados por la cepar son algo mas altos. Cf.
cepal, loe. cit, p. 164,
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cuarenta en el curso de la creciente importancia politica de los sindicatos
obreros bajo Peron20), s registro un fuerte incremento de la participacion
de los ingresos por concepto de trabajo, la que en el término de cinco
afios aumento en un 10%z2L -

En los cinco afios siguientes la participacion de un 55%, alcanzada en
el periodo anterior, E{)udo ser mantenida casi totalmente, pero volvio a bagar
en el periodo 1955-59 a cerca del 45% y ha fluctuado desde entonces alrededor
de esa cifraZ2

Sobre la base de esta informacion, las hipotesis s_i%ulientes han de aproxi-
marse a la evolucion historica del coeficiente de distribucion2s3;

TABLA 9
PARTICIPACION DEL FACTOR CAPITAL EN LA RENTA INTERNA

BRUTA DE ARGENTINA (a) 1905-09/1960-64

Periodo a

1905-09/1925-29 0,60
1930-34/1940-44 055
1945-49 0,50
1950-54 045
195559 0,50
1960-64 0,55

Para la tasa de pro?re_so resultan entonces los valores indicados en la

Tabla 10. Complementariamente se indica en la Tabla 10 también la produc-

tividad del capital que constituye una componente parcial de la produc-
tividad total de factores24.

ACT. Ferrer, loe. cit, p. 196 .

NCE. cepal, |Oe.. Clt.,é). 163, )

ZLf. Montuschi de Glew, loe. cit., cuadro 1 o _ _

ZCahe anotar que una variacion de “a” en = 0,05 solo tiene escasa influencia
sobre el valor de WF. , o

MLos valores resultantes de las cifras de la tabla 10 para la productividad del
capital, coinciden aproximadamente con las cifras indicadas por 1a oecei. Cf. oecei,
Argentina, loe. cit, p. &.
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TABLA 10
ESTIMACION DE LA TASA DE CRECIMIENTO ANUAL DEL PRODUCTO
NACIONAL, DE LAS EXISTENCIAS DE CAPITAL, DEL NUMERO DE
OCUPADOS, DE LA PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL Y DE LA
PRODUCTIVIDAD TOTAL DE FACTORES DE ARGENTINA,
1005-09/1960-64 (%)

Productivi- Pr CIVI
Periodo %5%%%? chp gF Ocupados %Oa?::\%ae) éjaﬁ;g%rﬁ
190509 100 106 47 —06 17
1910-14 50 100 49 —50 —30
191519 — 07 16 14 —23 —23
1000-24 62 U 28 51 44
192529 6,3 41 29 22 26
1930-4 04 29 16 —25 —19
1935-39 35 07 16 28 24
1040-44 30 09 20 21 16
945-49 49 17 21 32 26
1950-4 21 31 26 —10 —07
195559 40 14 18* 26 24
1960-64 29 21 10% 08 12

*1956-60; **1960-63,

fuentes: Producto Nacional: Naciones Unidas, El desarrollo econdmico, loe. cit,
nb (omo i), tabla 11 (para 1905-1954): hcra, OnPen del producto y compo-
? %1 e5l asto nacional. Suplemento el Boletin Estadistico, 1966, N&'6, p. 17
Stock del cap|ta| Naciones Unidas, El desarrollo economico, loe Clt .28
(tomo| (para 1905-1954): occer, Argenting, loe. cit,. p. 8 (para 1955-1964
cuBados Naciones Unidas, EI desarrollo econamico, 1o CI'[ p 87 _(tomo )
(para 1905-1954): L. Montuschi de Glew, loe. cit, cuadro 3, anexo (para 19 1964 :

. El escaso efecto de productividad del capital extranjero

Una comparacion de la evolucion de las importaciones de capital con la
evolucion de la tasa de progreso (productividad total de factores), indicada
en la Tabla 10, conduce a los resultados siguientes:

Las importaciones de capital que habian aumentado considerablemente
de 1900 hasta 1914 y que tenian una participacion importante en el creci-
miento de las existencias de capital, estuvieron acomparadas por una clara
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disminucion de la tasa de progreso CUya causa ha de verse en un constante
descenso de la productividad del capital. o

Una explicacion de tal evolucion es suministrada por la utilizacion del
capital extranjero el cual fue invertido en gran parte en la construccion
de ferrocarriles. La rdpida ampliacion de la red ferroviaria en esa época
hace suponer que —a semejanza de Alemania al principio de la indus-
trializacion25—se creaba una “excess capacity”2% que tenia por consecuencia
un elevado coeficiente de capital en ese sector. Tambien una parte im-
portante de las demés inversiones extranjeras s aplicaba en aquel periodo
al sector de la infraestructurasr, en el cual la productividad del capital
es baja en todo el mundo28. . . _

Déspués de las perturbaciones de la primera guerra mundial volvieron
a registrarse en los afios veinte elevadas tasas de crecimientos del producto
nacional, las que en el primer Penodo parcial solo estaban acompafiadas por
escasas importaciones de capital. En esa época —probahlemente a raiz de un
mayor aprovechamiento de las capacidades— se elevo bruscamente la pro-
ductividad del capital, contribuyendo tal circunstancia a una alta tasa de
rogreso.
p. gn la segunda mitad de la década del veinte aumentaron las |mJ)orta-
ciones de capital, lo que se reflejaba también en el incremento de las
existencias de capital. La productividad del capital y la productividad total
de los factores, empero, aumentaron poco en comparacion con el periodo
precedente, lo cual puede explicarse en parte por el hecho de que también
en esa época el capital extranjero se aplicaba preferentemente a inversiones
de infraestructura. _ L ,

Desde el comienzo de la sequnda fase de la industrializacion después de

ACF. Hoffmann, loe. cit,, p. 48, _ ,

A al evolucion se vio favorecida especialmente por el hecho de que el gobierno
otorgaba a algunas compafiias de ferrocarriles garantias_de ganancias de un6 a un
1%, de_modo” que, segun datos proporcionados por Williams, algunos tramos eran
construidos, al solo efecto de poder aprovechar dicha garantia "de ganancias. Cf.
J. H. Williams, Argentine International Trade under Inconvertible Paper Money
1880-1900, Cambridge, Mess., 1920, b 895 ,

&% podria caliticar el desarrollo de la ,Argentma en esa fase con las Ealabras
de Hirschman como un “desarrollo a través Qe capacidad excedente soc*\ Cf. al
respecto Hirschman, leg, cit, p. 80 s o
. ZA titulo comparativo cabe anofar que para la Republica Federal de Alema-
nia en 1950 se ha establecido en los sectores economicos transporte 'y abasteci-
miento _energético, un coeficiente de capital de 10. Cf. A Stobbe, VolkSwirtschajt-
liches Rechnunlggwesen, Heidelberger Taschenbicher, tomo Xxiv, Berlin, Heidelberg
y Nueva York, 1966, p. 1



1930, se registro hasta 1949 una tendencia decreciente de las importaciones
de capital. Con todo, el producto nacional crecio en forma relativamente
sostenida desde mediados de la década del treinta, lo mismo que la produc-
tividad del capital, cuyo incremento se reflejaba en una tasa de progreso
relativamente elevada.

Recién después del estancamiento del crecimiento econdmico a principios
de Ja década del cincuenta qlue estuvo acompaiiado por una disminucion
de la productividad total de los factores, se puede comprobar, después de
1955, por primera vez una evolucion de crecimiento paralelo del producto
nacional, de la productividad del capital, de la tasa de progreso y de las
importaciones de capital. Puesto que el crecimiento de las existencias totales
de calpltal era escaso, se podria suponer que el capital extranjero —gue en
aquella época afluia al pais principalmente en forma de inversiones directas-
lia tenido un efecto de fomento de la productividad el qwe se ha reflejado
también en la tasa de progreso. Esta contiene, no obstante, como lo ha
establecido KatzZ9, no solo efectos de Progreso “puros”, sino que el incre-
mento de la productividad de los factores en parte se debia también a
“economies of scale” que han surgido en el periodo 19551961260,

Ya en el Gltimo periodo de investigacion la correlacion antes citada no es
comprobaple. A pesar de un fuerte aumento de las importaciones de capital
y de un incremento mas pronunciado, de las existencias de capital, la tasa
de i)ro reso disminuy0 en comparacion con el Benodo precedente. Tal
resultado ha de atribuirse en parte a la recesion sobrevenida a comienzos de
la década del sesenta y al desaprovechamiento de capacidades del stock de
capital que se derivaba de tal circunstancia; la Parﬂqpacmn de este Gltimo,
en consecuencia, ha sido sobrevalorada, lo cual tenia que conducir a una
subvaloracion de la tasa de proq_reso. Ademds, gran parte de las importa-
ciones de capital volvio a ser aplicada a inversiones de infraestructura.

La comparacion entre la evolucion de las importaciones de capital y la
tasa de progreso, dio por resultado que sobre la base de los valores estima-
tivos indicados en la Tabla 10 no es posible comprobar a largo plazo una
correlacion inequivoca entre ambas magnitudes.

»'CE ). M. Katz, “Caracteristicas estructurales del crecimiento industrial argen-
tino. 1946-1961“, Desarrollo econémico, N? 26 (1967), dp 6 . o

“Rruton, quien investigara igual periodo aplicando el mismo procedimiento,
arriba a valores negativos para WF (tasa de progreso). Tal divergencia resulta
de hl{)otesw —en parte no realistas— relativas al crécimiénto del producto nacional,
del stock de capitales y de las personas ocupadas, sobre cuyo origen no s propor-
cionan indicaciones precisas. Cf. Bruton, loe. cit,, p. 1103
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Analizando por separado el periodo anterior a 1930, incluso surge. una
correlacion negativa que ha de atribuirse a la forma en que ha sido aplicado
el capital extranjero, que se caracterizaba por una intensa movilizacion de
capitales y la créacion de capacidades excesivas. S

Comparando entre si la segunda y la tercera fase de la industrializacion
de Argentina, surge apenas una diferencia en el curso de la tasa de
progreso, a pesar de que en el primer periodo se ha invertido poco capital
extranjero, a diferencia del segundo en el cual se ha invertido mucho.

Sobre la hase de los resultados de la Tabla 10 cabe coincidir con Katz26L
en que el “progreso técnico” en Argentina —especialmente después de la
segunda ?uerra mundial— no ha_tenido la_misma importancia para el
crecimienfo econdmico que en Estados Unidos22 o en algunos paises
europeos263. Tampoco produjeron cambios fundamentales en esta situa-
cion elevadas mportacmnes de capital después de 1955,

En ese contexto son compatibles las conclusiones extraidas por Bruton2s4
en lo que se refiere al papel del progreso técnico importado: “This new
technical knowledge is rarely easily and costlessly transferred to countries-
with different factor endowments. Thus whatever opportunities for the
exploitation of new .technology existed, there did not exist the capacity to
adapt and modify this technology to use it efficiently in Latin America”,

1. Una causa del hajo crecimiento de la productividad: La escasa
integracion de las empresas extranjeras a la economia argentina

Queda la cuestion de por qué los modernos. métodos de organizacion y los
conocimientos técnicos introducidos a Argentina en forma dé elevadas inver-
siones extranjeras directas, hasta ahora no han podido imponerse en grado
importante en el ambito de la economia nacional. Es evidente que de las
empresas extranjeras como portadoras del “progreso técnico” partian solo
escasos efectos de fomento de la productividad para el resto de la economia
de Argentina. , _ .

En“cuanto al periodo posterior a 1955, una causa de ello posiblemente
radique en la politica de restricciones aplicada temporariamente por el gobier-
no, la que obstaculizaba la modernizacion de las empresas nacionales.

Otra causa puede verse en la escasa disposicion puesta de manifiesto por

MCE, ,Iéaéz, The Sources of Manufacturing Growth, loe. cit, p. 379,
. 1hid.
&Lt O Aukrust, “Factors of Economic Development: A Review of Recent

Research”. Weltwirtschaftliches Archiv, tomo xc (1964), p. 3.
ACT. Bruton, loc. cit., p. 1105,
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firmas extramleras —especialmente norteamericanas—de cooperar con capita-
listas nacionales o de conferir a hijos del pais posiciones |mPortantes con
facultades de decision. De esta manera queda disminuida la accion del
llamado “efecto de aprendizaje” para la economia nacionalZb que fre-
cuentemente Se asocia a las inversiones extranjeras directas. o

Fillol26 quien considera que el “problema argentino” consiste en ir elimi-
nando_una actitud hostil al crecimiento econdmico a largo plazo, adjudica
al capital extranjero una funcion importante como factor educativo en ese
sentido: “.. .but with the understan.dlngi that foreign investors will guarantee
to train or accept experienced nationals for managerial positions. A mono-
?loly.or continued control of such positions by foreigners, and the identi-
ication by Ar?entlnes of industry with alien value-orientations and attitudes
which would follow, would destroy all hopes for the kind of social change
Wwe deem necessary to insure steady economic growth"267. _

Pero las inversiones extranjeras directas en la historia de Argentina
parecen haber tenido hasta ahora precisamente esas propiedades de obsta-
culizacion del desarrollo. .

Asi, p. €., se puede demostrar que las empresas norteamericanas que
—omo e Sabe— representaban el grueso de las inversiones extranjeras
directas, estaban poco inclinadas a admitir participaciones, extrafias2e8. La
gran mayoria de las firmas financiadas con_capital norteamericano presentaba
en 1967" una, Partlmpacgon al 100% o bien una %artlmpauon,mayorltarla
de los capitalistas extranjeros269. En cambio, parece haber sido mas frecuente,
D, ej.r la participacion de capital argentino en las inversiones directas
aleman,as de cierta importancia en ArgentinaZi _

Segun surge de un estudio sociologico de ImazZrl, en 1960 casi todos
los puestos de directores de las empresas extranjeras en Argentina estaban
ocupados, consiguientemente, por extranjeros.” “Las grandes compaiiias
extranjeras que representan el grupo de los innovadores y la vanguardia de

ALY al rengectq por gj., Pazos, loe. cit., p. 19 ss.; Cairncross, loe. cit, p. 63.

ACf. T. R. Fillol, Social Factors in" Economic Development. The Argentine
Casg,I t()S_z(ijmbnd%é Mass. 1961, p. 106 s

id., p. 106.

Lo mFsmo es valido, p. ¢, también para las inversiones directas estado-
unidenses en Australia. Cf. Penroge, loe. cit., p.. 227,

ALE. Directory of American Business, loe. cit., /-Q 8s, _
. *CE al respecto E. A Aleman, “Deutsch-Argentinische Zusammenarbeit auf
industriellem Gebiet”. En: Camara de Comercio Argentino-Alemana. 1916-1966
(edicion aniversario), Buenos Aires, 1966, p. 66 5.

aiCf. J. L. Imaz, Los que mandan, Buenos Aires, 1964, p. 144 s,
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los empresarios, son dirigidas por responsables que no se identifican con el
pais en que viven'22. , )

Tal evolucion se vio favorecida por el hecho de que hasta el dia de hoy
el comportamiento de los empresarios nacionales lleve en amplia medida
el sello de conceptos anticuados de gzestlp,n de empresazi@ .

Cabe esperar un cambio de fal situacion con una promocion mas intensa
de empresas mixtas con participacion de cai)ltales, nacionalgs y extranjeros
gos |lamados “joint ventures”) por parte de la gplmca economica argentina.
5 cierto que en el plan de desarrollo del ?o lerno argentino de 1965 se
menciona la importancia especial de esa forma de inversiones2i4; pero
hasta el presente no han sido dispuestas medidas legales eficaces para
ponerla en practica. ) _

Las experiencias de otros paisesZ/b parecen abonar la tesis de que los
“demonstration effects” de inversiones extranjeras directas —gue fueran des-
tacados por Fillol— pueden volverse més eficaces a través de una mayor
participacion de empresarios nacionales2re.

C. LA ESTRUCTURA DEL COMERCIO EXTERIOR

A continuacion ha de investigarse de qué manera las importaciones de
capital_ han influido sobre la~ composicion y la estructura regional del
COMercio exterior.

. Exportaciones
L La estructura de las exportaciones segun tipos de mercaderia

De la Tabla ll,surge qzue antes de 1930 las exportaciones, al tener una parti-
cipacion de mas del 20% en el P_roducto nacional bruto, revestian gran
Importancia para la economia argentina.

2Abid., p. 147. Cf. al respec;to también J. C. A7q]U|Ia, Soziale Strukturen und
soziale Wa,ndlunPen in Argentinien, Berlin, 197, p. 773,

JC5 Fillol, Toc. cit, p. 57 : J. M. Ruiz-Marcos, Reforma de la empresa en
America Latina. Actitudes de los empresarios iberoamericanos frente a la reforma
de la empresa, Hannover, 1967. Passim. _

K, conade, Plan Nacional de Desarrollo 1965-69, Buenos Aires, 1965, p. 410.

ZBCabe mencionar el ejemplo de México, donde empresas mixtas han desem-
pefiado un papel importante en la industrializacion del pais después de la segunda
querra mundial. Cf. Bohrisch, Konig, loc, cit., p. 586 Ss. _

ZECE, al respecto tambien W. G. Friedman f/ G. Kalmanoff (eds) Joint Inter-
national Business Ventures, Nueva York, 1961 Reproducido en: G. M. Meier,
Leading Issues in Development Economics. Nueva York, 1964, p. 159 ss.
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TABLA 11
PARTICIPACION DE LAS EXPORTACIONES EN EL PRODUCTO
NACIONAL BRUTO (PNB) Y PARTICIPACION DE PRODUCTOS AGRARIOS
EN LAS EXPORTACIONES DE ARGENTINA 1900-1967 (%)

Periodo rartici acion Participacion .
de %e@%ﬁﬁmnes de plroduc S. agrarios
en en'las exportaciones
1900-04 271 9.3
1925-29 238 %1
1935-39 191 945
194549 103 _
1960-64 - R1
197 8,0% —
*Valor estimativo.
fuentes: Naciones Unidas, EI desarrollo econdmico, loe. cit, p. 18 (Tomo i) ;
Ort2|é2 Historia economica, loe. cit, p. 329 (Tomo n); oecei, Argentina, loe. cit,
D. 282

De la Tabla 11 s desprende asimismo que. la participacion de la pro-
duccion agropecuaria era muy alta desde principios de este siglo, habiendo
mostrado S0l0 una escasa tendencia al descenso. Tomando en cuenta que
la mayor parte de las exportaciones consistia en carne y cereales, s pone de
manifiesto el caracter monoestructural de las exporaciongs argentinas.

El examen de la evolucion de la estructura de produccion sectorial ha
demostrado que las inversiones extranjeras en ferrocarriles antes de Ia
Frlmera guerra mundial han contribuido en gran medida al desarrollo uni-
ateral de la actividad agropecuaria. Dado que el incremento de la pro-
duccion agropecuaria ha sido absorhido en ‘aguella época ante todo por
|as_exportaciones, cabe demostrar de manera analoga también una corre-
lacion entre inversiones extranjeras y exportaciones. o

Una comparacion estadistica entre la extension de la red ferroviaria
el valor de las exportacionesZ/7 mediante el cotejo del crecimiento de la re
ferroviaria de cada afio con el incremento de’ las exportaciones del afio
siguiente2/8, arroja para el periodo 1895-1914 un coeficiente de correlacion,

ZILos calculos se basaron en las cifras indicadas en la Tabla 30, _

ZRara ello se supone que la ampliacion del area agricola utilizada, derivada
del crecimiento de la req ferroviaria, ha producido rendimientos que se han mani-
festado en las exportaciones con un retardo de un afo. En vista del método
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segin Pearson-Bravais, de r = -j- 0519. El test “T” da por resultado que
con 16 grados de libertad existe ‘con una probabilidad del 95% una corre-
lacion concluyente para valores de r > -(- 0,468. y

Tal resultado permite_inferir la existencia de una correlacion entre las
dos magnitudes citadas. De_ ahi cabe concluir que la constryccion de ferro-
carriles “financiada con capital extranjero ha influido no solo sobre el vo-
lumen de la produccion agropecuaria, sino al mismo tiempo también sobre
el crecimiento de las exportaciones. ) _

En este contexto procede finalmente sefialar en forma_sucinta un efecto
negativo de las inversiongs extranjeras en lo que se refiere a una mayor
diversificacion del comercio exteriorZ/9, aspecto este que ha sido mencionddo
POf_DI Telia280: La politica de exportaciones practicada por empresas ex-
ranjeras se orienta en primer término por los intereses de las casas matrices
extranjeras y no por las posibilidades objetivas de la economia nacional.

Por lo tanto puede producirse un conflicto entre el interés politico-
economico de un pais de amiJllar,determlnadas producciones de exportacion,
Yla politica empresarial de las firmas extranjeras que, actlen en ese sector,
as %ue —en el caso de que sean miembros de corporaciones internacionales-
pueden estar interesadas en ampliar esas producciones en otros paises por
motivos de politica comercial de dichas corporaciones. ,

La dependencia de los ?a|ses receptores de inversiones extranjeras frente
a_los intereses de capitalistas extran{eros puesta de manifiesto en tal con-
flicto, puede considerarse como factor de inseguridad en los esfuerzos de
es0s paises por diversificar sus exportaciones. _ _

Aungue —flada la insuficiencia de las informaciones de que Se dispone
acerca ge los motivos que determinan las decisiones de corporaciones inter-
nacionales— probablemente. sea dificil demostrar empiricamente ese efecto,
el mismo no debe quedar sin ser mencionado en el caso de Ar?entlna, cuyas
empresas mayores y, por ende, mas “capaces de exportar” se hallan en grado
considerable en manos de corporaciones extranjeras.

2. La estructura de las exportaciones segun paises

Otra correlacion se da entre la estructura de origen del capital extranjero
y la estructura regional de los paises compradores dé Argentina.

extensivo de produccion que caracterizaba las actividades agropecuarias argentinas
en el penltho considerado, tan breve plazo para que se hicleran sentir los efectos
arece realista.
P 2eLa Argentina ha "Iogﬂado en los (Itimos afios algunos pequefios progresos en
ese terreno. Cf. Nene Ziircher Zeitung del 14-8-1968. , _

ACf. G..Di Telia, “Criterios gara una politica de desarrollo industrial”, Desarro-
llo Econdmico, N° 27 (1967), p. 256.
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OrtizZ8L demuestra la existencia de tal correlacion para la época anterior
a la crisis econdmica mundial. A tal efecto pesa ante todo el papel dominante
de Gran Bretafia como nacign acreedora mas_ importante y principal com-
pradora de productos argentinos. Si se examina —Siguiendo a Reiche28—
el desarrollo de Argentina en esa época centrando &l enfoque en los es-
pacios economicos, Surge con nitidez la funcion del pais como zona mar-
?lnal agraria de las zonas, centrales industriales de Europa —ante todo
nglaterra. Dentro de tal sistema las inversiones de Gran Bretaiia en Ar-
?entma, por lo tanto, tenian por objeto en primer término, el aumento de
a produccion agraria para abastecer la zona central industrial constituida
por Gran Bretafia. L , ,

La explicacion de la correlacion citada, empero, ya no tiene validez para
la época Posterlor a la crisis economica mundial, cuando las_importaciones
de capital se aplicaban principalmente a la ampliacion de industrias des-
tinadas a la sustitucion de importaciones. Sin embargo, es dable reconocer
también en la década del sesenta una correlacion entre lag magnitudes ci-
tadas, si bien causa y efecto estan invertidos frente a la época” anterior a
1930283, Para reducir; en lo que resgecta a inversiones extranjeras, la fuerte
dependencia de un solo pais (a saner, Estados Unidos), en” la politica de
fomento economico del gobierno argentino era dable ‘reconocer una ten-
dencia al favorecimiento eSpecialmenté de inversionistas europeos, habiéndose
recurrido preferentemente ‘a los de paises élglie eran_compradgres mg_o,rtan-
tes de productos argentinos de exportacion284. De ahi s explica tambien el
fuerte Incremento de inversiones directas italianas en la década del sesenta,
{:,ua% Italia se transformo en el principal comprador de la carne argen-
ina2s.

1. Importaciones
L La estructura de las importaciones segln tipos de mercaderia
Las modificaciones en la composicion de las importaciones s desprenden

%{. Qrtiz, Historia Econdmica, lee. cit., p. 3L (Tomon).
. Reicne, loe. cit, p. 1 N , ,

2 proposito de esa’ concatenacion de hechos, Estadps Unidos constituye una
exceeuon ntes 'y después de 1930, en cuanto este gals ostenta una estructura
de oferta similar'a la e Ar%entlna en 1o (I]ue. % refiere_al sector agrario, por lo
cuaglggEenas puede ser tomado en consideracion como importador e prodictos

argentines. o . :
. al respecto: Die Beziehungen zu Europa, Neue Zircher Zeitung (el

- %f?'al [ESPECIO occei, Argentina, loe cit, p. 279,
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"LACSO.

de la Tabla 29, donde s distingue entre importaciones de bienes de inver-
sion y las llamadas “importaciones corrientes*2%.

. De dichos datos surge que en perjodos con volumenes bajos de importa-
ciones, también era baja la proporcion de las importaciones de hienes de
inversion dentro de las importaciones totales (especialmente en los periodos
191519, 1930-34 y 1940-44).

En cambio, presentan una participacion elevada de bienes de capital los
periodos con volimenes altos de importaciones (especialmente los periodos
192529, 1945-49 y 1960-64). Se puede observar, ademas, que las oscilaciones
de las Importaciones de bienes de inversion eran mas pronunciadas que las
de las importaciones corrientes. Cabe decir, pues, que la elasticidad de la
importacion de bienes de inversion con respecto a la capacidad de impor-
tacion ha sido mas elevada que la de hienes de consumo, materias primas
y combustibles287,

'La participacion de los bienes de inversion en las importaciones era
mas elevada entre 1930 y 1964 (con un promedio de 20,7%) que entre
1900Y 1929 (con un Fromedlo de 17,7%). Tal evolucion puede explicarse
por el proceso gradual de creacion de la industria argentina, A comienzos
del desarrollo de la industrializacion s fabricaban ante todo bienes de con-
sumo en el pais, lo que condléjo a una disminucion relativa del grupo de
las importaciones corrientes dentro de  las importaciones totales288 Por
otra parte, el incremento de las importaciones de bienes de inversion ha de
entenderse como una consecuencia de la creacion de la industria pesada,
cho coeficiente de importacion tenia una tendencia ascendente en la década
del cincuenta2gd,

Comparando la evolucion de las importaciones de capital (ITabIa 22) con
la evolucion de la estructura de los bienes importados (Tabla 29), resulta
Fara, el periodo total de 1900 a 1964 una correlacion positiva entre la evo-
ucion de las importaciones de capital y las importaciones de bienes de in-

Hlas importaciones calificadas por esa fuente de “corrientes” involucran bienes
de consumo, materias primas y combustibles.

ACT. al respecto también v. Menges, loe. cit, p. 82
. Ba participacion de los bienes de consumo en el volumen de las importa-
ciones argentinas se redujo entre 1935/39 y 1960/64 del 127 al 4.6%. Al mismo
tiempo, fa expansion de la extraccion de petroleo después de 1958 contribuyo a
disminuir la “participacion de combustibles 'y lubricantes en las importaciones
totales en el periodo entre 1955/59 y 1960/64 “del 232 al 9,1%. Cf. oecei, Argen-
tina, loe. cit,, 266. . .

HLY. al respecto también la seccion 3
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version20, Tal relacion no es, en modo alguno, de naturaleza tautoldgica,
segn podria suponerse; pues, por un lado, no es forzoso, que todas las im-
portaciones de capital conduzcan a la importacion de bienes de inversion
z,,,por, ofra parte, tales bienes de importacion pueden entrar al pais tam-
Ien sin importaciones de capitalQl _ . o

Se puede afirmar entonces que las importaciones de capital han influido
sobre la estructura de los bienes de |mPottaC|on en el sentido de haber in-
crementado la Propormon_ de las importaciones de bienes de inversion. Tal
efecto se manifiesta_también en la mayor elasticidad de las importaciones
de bienes de inversion con relacion a fa capacidad de |mﬁJortaC|on, la que
ga 3|th (lietermmada en parte también por el monto de las importaciones
e capital.

2. La estructura de las importaciones segin paises

Cuanto se ha dicho con respecto a la estructura de las importaciones de
capital segun paises de origen y su_correlacion con las exportaciones, s
cumple en forma analoga para ‘las importaciones en general. ,
_Donde se puede reconocer ese fenomeno con mayor nitidez es en los cré-
ditos de proveedores, donde se da una relacion dirécta entre la importacion
de capital y la |mi)orta0|on de mercaderias. Pero también cuando es una
economia nacional la que ejerce como suministradora de capital una influen-
cia dominante sobre otra economia nacional, ha de contarse con una reper-
cusion sobre las |mEortac~|ones de la economia dependiente22.

Asi, pues, Gran Bretaiia era antes de la primera guerra mundial el pro-
veedor mas importante —eon mucho— de productos manufacturados de
Argentina2®3 Durante la primera guerra mundial y en la segunda mitad

. APara el periodo anterior a 1900 Williams demuestra asimismo yna pronun-
ciada correlacion entre la importacion de material para la construccion de ferro-
|carnl,ets y I% 4e5m|3|on de emprestitos ferroviarios en los anos 1886-18%. CF. Williams,
0. Cit., . 245 5, )
, "ESI(E_) es aplicable a los periodos 1945/49 y 1950/54, puesto que a pesar de
importaciones de capital negativas y bajas, respectivamente, la proporcion de las
importaciones de bienes de Tnversion era muy elevada. y

. 292£der describe esa repercusion con relacion a las compras de las compafiias
britanicas de ferrocarriles en Argentina con las palabras siquientes: “The conclu-
sion is unescapable _that the Biitish railways in Ar%entma purchase their rails
and locomotives In England regardless of price or quality... Purchases in England
by the British railwayS in Argentina_are due to Io>{alty rather than to economic
tonsideration”. G, J. Eder, Current Trends in the Intérnational Trade of Argen-
tina, sin indicacion de lugar ni afio. Cita segun V. L. Phelps, loe. cit, p. 181,

nota 28.
ACT. Ortiz, Historia economica, loe. cit,, p. 32L (Tomo ii).
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de los afios veinte fue superada por Estados Unidos2%4 que en aquella
época se habia_transformado en el principal proveedor de capital de Ar-
%e,nt,m,a, pero sin alcanzar por de pronto el monto total de las inversiones
ritanicas. Con el surgimiento de convenigs bilaterales en el comercio ex-
terior después de la crisis economica mundial, Gran Bretafia —a raiz de su
monopolio en la demanda por came argentina y de su posicion como prin-
cipal nacion acreedor_a—zs%udo llegar a ser nuevamente la principal nacion
proveedora de ArgentinaZh, - . .
~La segunda guerra mundial y la liquidacion Eradual de los hienes pri-
tanicos en la época de postguerra hacjan que Estados Unidos ascendiera
definitivamente y con mucho a la posicion de mayor acreedor y proveedor2%
del pais. En lo que respecta a las importaciones de Ar?entlna es probable
que igual que en el caso de Gran Bretafia antes de 1914, aparte de las
repercusiones directas de las importaciones de capital sobre las importa-
ciones en qeneral, también hayan intervenido efectos indirectos, tales como
conocimientos especiales de mercado y mejores posibilidaces para influir
sobre el mercadoZ97.

3. El efecto de sustitucion de importaciones
provocado por las inversiones extranjeras

Un argumento frecuentemente manifestado en favor de inversiones extran-

ACT. al respecto V. L. Phelps, loe. cit., p. 164 tes, passim,

aResulty ilustrativo de ello el tratado Roca-Rynciman de. 1933, en el cual
GranRB_retar%a aseguraY)a a Argentina ia adqulswlgn He una cantldad33 fija de carng,
pero exigiendo, por otra part, que las divisas en £ que afluyeran al”pais a rajz
e tales exportaciones, fueran reservadas a su ez para pagos a Gran Bretana
Cf. Reiche, loe. cit, f) 20) . A ese efecto se fijaban prioridades de tal manera que
as divisas debian aplicarse en aner términ0_ para Saldar las obligaciones emer-
gentes del endeydamiento publico de Argentina y Iue%o para importar bienes
esde Gran Bretafia. Cf. V. L. Phelps, loe. cit,, p. 191 &, nofa 3.

"Cf. al respecto oecei, Argenting, loe. cit, p. 281

ZR}_a encuesta a empresas norteamericanas en América del Sur, efectuada por
D. M. Phelps, dio por resultado que uno de los motivos de la instalacion  de
sucursales en esa region era la obtencion de mejores posibilidades de observacion
del mercado (Cf. D."M. Phelps, loe. cit, p. 70 ss§. Puesto que gran parte de esas
empresas actuaban también como importadores de materias primas para su elabo-
racion ulterior, g de mercaderias manufacturadas de las casas matrices, el incre-
mento relativo de las importaciones argentinas provenientes de Estados Unidos
se explica también por el aumento de’ las inversiones directas norteamericanas
a partir de 1920.
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jeras en la industria orientada al consumo interno es su efecto de economizar
divisas, derivado de la sustitucion de importaciones2%,

En efecto, hay sectores de la gconomja ar%entlna en los cuales con ayuda
de inversiones extranjeras ha sido posible isminuir fuertemente la Cuota
de importaciones, produciendo dentro del pais bienes que anteriormente se
traian desde el extranjero. El ejemplo més significativo en ese sentido cons-
tlture el Va mencionado sector "de fa industria petrolera que absorbio gran
parte de fas inversiones extranjeras que afluian al pais después de 1955.

Se plantea, empero, la cuestion de si inversiones extranjeras efectuadas
en otros sectores de la economia argentina han tenido el mismo efecto de
sustituir importaciones. Es perfectamente concebible que en el ambito de
las industrias de transformacion en las que el valor de produccion bruto
incluye una elevada proporcion de prestaciones previas, las necesidades de
importacion originadas por tales prestaciones Prev_las 0 por inversiones de
reposicion aumenten con la instalacion de tales industrias y que de esta
manera el efecto de economizar divisas, demostrado por medio del ejemplo
de la industria petrolera, se vea disminuido o anulado.

Felix20 ha representado en un modelo de 24 sectores la estructura del

proceso de la sustitucion de importaciones entre 1953 y 1960, por medio
de la confrontacion del monto de las importaciones directas requeridas por
(cjada sector para la generacion de un valor de produccion constante en-los
05 afios.
. Félix llega con_ese procedimiento al resultado de gue el coeficiente de
importacion. ha disminuido en 13 sectores y aumentado en 11 sectores30.
Al" mismo tiempo ha demostrado que en el periodo por él investigado ha
tenido lugar un fuerte_desplazamiento de la demanda en favor de aguellos
nuevos productos sustitufivos de importaciones que, presentaban un - coefi-
ciente de importacion mas elevado30L Tal modificacion de la demanda con-
tribuy6 junto a otros elementos a que la cuota de importaciones de la eco-
nomia nacional de Argentina (referida al producto nacional bruto) ha
aumentado entre 1953 y 1960302

AEsta tesis es sostenida, p. ., con respecto a las inversiones directas norte-
americanas en Argentina, en: Argentina y [as firmas norteamericanas. Ed.. Cham-
ber of Commerce” of the United States “of America in the Argentine Republic.
Buenos Aires, 1958, p. % . . o _ ,

ACt. D. Felix, Did Import Substituting Industrializaron in Argentina Save
Foreign Exchange in 1953-1960f A Report on Some Findings, Ed. Instituto Tor-
cua{&nf D|_deeI|z_iIl t()Zlengo de Investigaciones Economicas, Buerios Aires, 1965.

. 1bid., Tabla 8.

JUCE. ibid., p. 20.
JCf. ibid., Tabla 10.
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En_la Tabla 12 figuran los sectores cuyos coeficientes de importacion han
experimentado el crecimiento mas elevado.

TABLA 12
CUANTIA DE IMPORTACIONES DIRECTAS REQUERIDA PARA GENERAR
UN VALOR DE PRODUCCION BRUTO POR UN MONTO DE UN MILLON
DE PESOS EN CINCO SECTORES DE ARGENTINA
EN 1953 Y 190 (PESOS*)

Sector 1953 1960 Variacion
(%)

Fabricacion de vehiculos

automotores y maquinaria 70,640 162783 1304

Industria de” transforma-

cion de metales 94.930 196.805 1073

Industria quimica 61.886 126,940 1051

Industria de transforma-

cion del caucho 105.1% 211972 1015

Industria impresora 80.394 144210 195

*Precios de compra.

fuente: FEIIX, log, cit, Tabla 8.

~ Un coter%o con la estructura de las inversiones directas entre 1954 y 197,
indicada en la Tabla 25 demuestra que la mayor parte de esas inversiones
han sido realizadas en los sectores cuyos coeficientes de importacion han
experimentado el mayor crecimiento entre 1953y 1960, _

Suponiendo. que dentro de, la estructura de las inversiones directas no
hayan tenido lugar desplazamientos importantes entre 1954 y 197, s con-
cliye que las inversiones extranjeras directas han conducido a un fuerte
aumento de la participacion de prestaciones previas extran#eras en el sector
industrial, habiendo contribuido de esta manera al aumento de la cuota de
Importaciones en su totalidad. ,

al resultado puede interpretarse de diversas maneras, Por de pronto

cabe establecer a titulo restrictivo que una parte de las industriag Citadas
estaban adn ,Foco desarrolladas en la época de_la que parte el andlisis, de
modo que solo es posible una comParamon SUerta,a salvedades. _

También cabe suponer que se trataba de un Tendmeno transitorio, propio
de la fase inicial de las nuevas industrias, %que, por lo tanto, el mismo no
es necesariamente relevante a largo plazo. Para comprobar la validez de tal

87



argumento, habria que recurrir a una comparacion con datos mas recientes,
de"los que, empero, no se dispone. ,

Pero existen también argumentos en apoyo de la tesis de que el resultado
obtenido segun lo expuesto precedentemente constituye una tendencia ge-
neral, de aclierdo con la cual inversiones extranjeras provocarian un aumen-
to de los coeficientes de importacion en las industrias afectadas. Siguiendo
a Bruton3d® se puede fundamentar ese efecto con el hecho de que la estruc-
tura industrial nacida con ayyda de inversiones extranjeras, se ha distan-
clado —a raiz de la importacion de_ tecnologias modemas, desarrolladas en
los Ea|ses, mas avanzados— del equipamienfo interno de factores y se ha
vuelto mas dependiente del extranjero en lo que se refiere a los “factores
que_han de movilizarse. o

Tal “enajenamijento” se produce por el hecho de que las tecnologias im-
portadas desde paises mas adelantados34, por un lado, han sido desarrolla-
das sobre I3 base de conocimientos cientifico-tecnologicos avanzados que no
existen en igual medida en el pais_ importador, y qde, _EJ_Or ofra parte, pre-
suponen procedimientos de produccion con intensa movilizacion de capitales
(ue se basan en psr%)ormones muy especificas de factores que se dan en los
Fa|ses industriales3)s. EI empleo "de tales tecnologias conduce a aumentar
a (ependencia de factores requeridos que en vista de la falta de condiciones
adecuadas en cuanto al estado de la investigacion y al equipamiento de
factores, deben ser importados de los paises dg origen” de esas tecnologias.

. Parece factible, no obstante, evitar esa dependencia y la necesidad de
importaciones provocada por tal circunstancia, mediante” una mejor adap-
tacion de las tecnologias Importadas a las condiciones de production pro-
pias3. Las fuerzas que se oponen a dicha posibilidad en Argentina seran

ACf. Bryton, loe. cit., p. 1113
AEntendiéndose aqui nuevamente por tales, de acuerdo con Havemann, todos

los procedimientos .. .“que, a traves del saber y la capacidad técnica, comercial y
organizativa, contribuyan a resolver una tarea” fijada”. Cf. Havemann, loe. cit,

d GRS al respecto el estudio de H.,S Michelena, “Beschaftigungsprobleme und
sozialokonomische Struktur in einem Ol-Land”, en: A Cordova'y H. S Michelena,
Die wirtschaftliche Struktur Lateinamerikas. Drei Studien zur politischen Okono-
mie der Unterenfwicklung, Neuwied, 1969, p. 53 s, donde se sefialan ante todo
los efectos ocupacionales riegativos de tales tecnologiag Importadas inadaptadas.

. IMichelena anota al respecto: “El mal no consiste en que se empleen conoci-
mientos cientifico-tecnologicos de los paises desarrollados, Sino mas bien en que
los paises atrasados no adapten la tecnologia avanzada a sus propias necesidades”.
(Michelena, loe. cit., p. 54). _ o

Havemann escribe en el Prefamo de su investigacion, llevada a efecto por
encargo del Ministerio Federal para Cooperacion Economica, acerca de las posibi-
lidadés que existen para la transferencia de tecnologia en el marco de la asistencia

88



objeto de un andlisis mas detallado en el capitulo F a proposito de la
exposicion relativa a la influencia de las empresas extranjeras sobre la in-
vestigacion cientifica.

[1. Resumen: La fuerte influencia del capital extranjero
sobre el comercio exterior

Ha quedado de manifiesto que las inversiones extranjeras en Argentina han
ganado influencia sobre el volumen y la estructura tanto de las exportaciones
como de las importaciones. o

El caracter especial de las inversiones preponderantemente britanicas antes
de 1914, contribuyo a la cristalizacion de_exportaciones monoestructurales
que se colocaban en su mayor parte en el principal pais acreedor. La de-
pendencia economica de Argentina frente a Gran Bretafa, resultante de tal
circunstancia, repercutia también sobre las importaciones que —on breves
intervalos— provenian hasta la segunda guerra mundial, principalmente de
Gran Bretafia. . S . ,

En la tercera etapa de la industrializacion, Estados Unidos se transformo
en principal nacion acreedora y al mismo tiempo en primer proveedor de
Argenting, en lo cual efectos de mgortacmn directos e indirectos ejercidos
por las inversiones norteamericanas han desempefiado un papel importante.

Dentro de_ ese proceso, a raiz del incremento de la importacion de pres-
taciones previas, la formacion de una industria Pesada con ayuda de capital
extranjero, mas bien_ parece haber aumentado la dependencia de importa-
ciones en vez de disminuirla.

D. LA ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS

Complementando la exposicion efectuada en la Segunda Parte del presente
trabajo acerca de la evolucion general de la balanza de pagos de Argentina
entre’ 1880 y 1964 y de la_importancia de las importaciones de capital para
la capacidad de impartacion, se investiga a continuacion el efecto de las
diferentes formas de importaciones de capital sobre la evolucion de la ba-
lanza de pagos. Se ha dado un_lugar destacado a la exposicion de las trans-
ferencias por concepto de servicio de deudas, su estructura y su monto con
relacion a otras variables de la balanza de pagos.

al , desarrollo: . “Estos procedimientos fecnologicos que han  sido, %ﬁsgrroll;idos en
Halses In ustrlalfs gben Ser examinaglos gn uanto ? U g Ilcabll(!a n las cop-

uonei especiales de un pais Tn vias de gesarrollo y ser modificados cuando
el caso lo requiera”. (Havemann, loe. cit, p. m).
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. Evolucion y estructura del servicio de deudas

Los pagos por concepto de servicio de deudas al extranjero. constan de dos
componentes diferentes: primero, las transferencias de “réditos de capitales
en forma de intereses, dividendos . utilidades, y segundo, los pagas por
concepto de amortizaciones. Las opiniones estan divididas acerca de’si estos
Ultimos han de incluirse en una exposicion de la carga del servicio de deudas
de un pais en vias de desarrollo o si han_de ser omitidos3(7. )

En el presente trabajo se ha preferido por dos motivos el concepto mas
restringido de servicio de deudas, que toma en cuenta solamente [a trans-
ferencia de réditos de ca&%tal. En 'primer término, habiendo definido las
importaciones de capjtal38 como saldo resultante del aumentg y la dis-
minucion de las obligaciones a_ largo plazo frente al extranjero309, los
pagos por con_cef)to de amortizacioneS ya estan contenidos en las importa-
ciones de capital. En segundo térming, con_respecto al argumento de. la
explotacion importa ante“todo el monto del interés obtenido por el capital
proveniente de inversiones extranjeras.

1 La evolucion del servicio de deudas

La evolucion de los pra%os por concepto de servicio de deudas al extranjero,
representada en la Tabla 22, mostraba desde 1880 hasta el comienzo de
la crisis econdmica mundial una é)rqnunmada_tendenma de aumento, que
solo s vio Interrumpiga por la crisis de Baring y por la liquidacion ‘de
deudas que tuvo lugar durante la E)rlmera guerra mundial, _

. Después de 1930, como secuela de la” crisis econdmica mundial, el ser-
vicio de deudas disminuia consfantemente, reduciéndose hasta 1950-54 a un
minimo a consecuencia de Ja liquidacion ,Pre,matura de deudas, la naciona-
lizacion de emf)resas extranjeras 'y las limitaciones a las transterencias.

_ Nuevas y elevadas importaciones de capital condujeron entre 1955 y el
final del périodo otyeto de estudio, nuevamente a un Tuerte aumento de los
pagos por concepto de servicio de deudas de Argentina. .

n su_conjunto, los pagos al_extranjero, por concepto del servicio de
deudas, derivados de las importaciones dé capital, alcanzaban un monto con-
siderable310. La carga que tal circunstancia fue creandg para la balanza
de pagos de ,Artgentlna ha de ser objeto de un anélisis mas detallado en los
parrafos siguienies.

"Cf. al respecto Avramovic, loe, mt.Tp. A

I8, las e>F%pI|caC|ones relativas a la Tabla 22 ,

*Ct K Rose, Theorie der Aussemuirtschaft, 2* ed. corregida y aumentada,
Berlin fy Francfort sobre el Meno, 1966, p. 9.

3K, cepar, loe. CIt., . 2.
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2. La estructura del servicio de deudas

La discriminacion entre dpagos pablicos 'y privados al extranjero por con-
cepto de servicio de deudas que s efectla en la Tabla 22 en forma conti-
nuada a partir de 1911, permite reconocer dos cosas; En primer término,
las oscilaciones de los pagos privados par concepto del servicio de deudas
han sido mas pronunciadas que las experimentadas por el servicio de deudas
del sector publico. Para las divergencias anuales3ll con respecto al monto
romedio_resulto en el periodo, "1911/49 un coeficiente de variacion de
= 21,0% para las transferencias privadas frente a V = 16,0% para el
servicio de deudas del sector publico. En el periodo 1950/64 [a diferencia
relativa fue algo menor. El coeficiente de variacion ascendia a V = 70,2%
para los paPos privados y V = 63,3% para los pagos publicos. al extranjero
por concepto de servicio de deudas32. EI hecho de”que el servicio de detidas
del sector pablico presentara menos oscilaciones resultaba de su caracter
de compromiso firme de pago, cuyo monto solo puede variar en la medida
en que varie el monto total ‘del endeudamiento. publico frente al extranjero.
En los pagos privados de transferencia_de réditos de capitales, en cambio,
que por o general se componen de utilidades y dividendos, surgian oscila-
ciones I%%uonales derivadas de los rendimientos” obtenidos y de [a situacion
eneral313.
! En segundo término, surge de la Tabla 22 que la participacion privada
en los pagos por concegto de servicio de deudas predominaba en general
ampliamente en valor absoluto. A cuanto_ascendia la carga relativa, Tesulta
del cotejo de ambos tipos de pago de servicio de deudas con la part|C|FaC|on
rivada ey dpubllca en las_existencias totales del ca[lntal extranjero, la que
desprénde para determinados afios entre. 1900 y 1949 de la Tabla 5.
. De acuerdo con esos datos, la partlmgamon privada en el capital extran-
ero crecio_entre 1909 y 1913 de un 70% aproximadamente a cerca del
0% y oscilaba hasta la crisis economica mundial alrededor de esa cifra.
La partlcboamon grlvada en el_servicio de deudas, en cambio, ascendia
entre, 1910714 y 1920124 a un 67% aproximadamente por termino medio y
crecig solo en”el periodo 1925/29 a mas del 70%. Tambien después de
la crisis economica mundial la participacion del servicio de deudas del
sector privado era hasta 1945/49 constantemente inferior a la participacion

| TalJl_os 2%atos siquientes estan hasados en las cifras de las fuentes indicadas en
aTapla 2 s - )
% mayor nivel de coeficiente dT variacion en el segaundo, eriodo resulta de

o reducido’—com amente— del servicio, de deugas @ comienzos de, la, deca
(?el cincuenta, quepe é F dze? %

arativi
s(satba situado muy _?r,ebajo de grgme 10 Berlo 0 fotal.
on ello.s alude apte. 1000, & 0scllaciongs” provocadas por cambios politicos
en el pais destinatario de fas inversiones.
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privada en los fondos extranderos en Argentina; y a pesar de que entre
1955 y 1964 las nuevas deudas contraidas por clenta piblica y privada
eran Casi equivalentes, es probable que a causa de la existencia de oS
fondos privados que quedaban todavia de periodos anteriores, las existen-
cias privadas de capital ex_trandero hayan primado ampliamente al final
de| periodo objeto de estudio, de modo que el mayor monto de los pagos
privados por concepto de servicio de deudas al extranjero ha de parecer
relativamente bajo incluso en ese periodo. .

De esta comparacion surge, por lo tanto, que la carga relativa que repre-
sentaba para la balanza dé pagos el servicio de deudas privado ha sido
siempre Inferior a la que représentaban los pagos de intereses del sector
plblico. Tal resultado contradice la opinion muchas veces manifestada3l4
de que el capital extranjero privado en forma de inversiones directas, es
mas “caro”, desde el punto de vista de la halanza de pagos, que capital
importado en forma de empréstitos publicos. ,

_La causa de esa contradiccion ha de buscarse en cuanto al periodo, ante-
rior a 1945/49, por un lado, en la estructura del capital extranjero privado,
dado que en aquella época casi la mitad de las inversiones privadas en
Argentina consistian en. inversiones Fa_ra ferrocarriles. Segin datos de
Rippy35, el interés nominal del capital invertido en los ferrocarriles brita-
nicos en Argentina era muy bajo3l6 especialmente después de la crisis
economica_mundial, lo cual se explica en parte 3oor la ya mencionada sobre-
capitalizacion de las compaias de ferrocarrilessl7, por tal causa la partici-
pacion relativa del capital extranjero privado en el servicio de deudas se
veia fuertemente reducida, - _

Ademés, los pagos privados por concepto. de servicios de deudas reali-
zados oficialmente™en "la época de la politica economica de orientacion
nacionalista imperante entre 1943 y 1953, sufrian las restricciones a las
transferencias para empresas extranjeras31a _

Finalmente, en la época posterior a 1955 una parte considerable de
las utilidades de las empresas extranjeras ha sido reinvertida en el curso

J4GE. Penrose, log. cit,, X 232, F. Pazos, “Private versus Public Foreign Invest-
ment in Underdeveloped Areas”. En: Economic Development for Latin® America
Proceedings of a Conference held by the International Economic Association,
Ed. FE S"Ellis, Londres, 1963, p. 224, Naciones Unidas. Las inversiones privadas
extranjeras en la zona latinoamericana de libre comercio, e/cn. 12550, Mexico,

196% s, ,
.Rlpﬁ}/, loe. cit, p. 162 o
NEntre 1931 y 1946 el promedio de intereses del capital invertido en los ferro-
carr‘!leljsf b_%mcosl%n Argentina era del 1,74%. Cf. ibid., p. 162
. ibid., p. 162. o .
3Lt Diaz Rlejandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit, p. 57 .
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de, su expansion; en las firmas_norteamericanas la proporcion_de utfifAfes0 * fefifipt]
reinvertidas ascendia entre 1956 dy 1965 a mas del 60%319. De este modo
el efecto sobre el servicio de deudas ejercido por las inversiones extranjeras
privadas realizadas después de 1955 aun no se ha hecho sentir, habiendo
quedado desplazado para una época posterior32. N

A esas circunstancias especiales se agrega que genéricamente. los datos
relativos a pagos por concepto de servicio de deldas no refleg)an plena-
mente la cargd que las inversiones privadas representan para la balanza de
pagos. Existen mecanismos indirectos, a través de los cuales empresas extran-
Jeras transfieren sus utilidades al extranjero32L La forma més frecuente de
disimular utilidades es la sobrevaloracion de importaciones de bienes de
inversion en el caso de inversiones directas3?2; Oe esta manera el monto
del capital importado aparece como mas alto que el valor real correspon-
diente, reduciéndose por lo tanto el interés nominal del capital. A otro
mecanismo han recurrido los frigorificos que se hallan en manos norte-
americanas en Argentina, los qué disponian de una organizacion propja
de ventas en ultramar y podian, por lo tanto, mediante Una subvaloracion
de las exportaciones de”carne, desplazar la etapa de beneficios hacia el pais
comprador (es decir, a Gran Bretafia) 33
. Pero incluso en las circunstancias mencionadas muchas empresas extran-
jeras en Argentina lograron todavia utilidades nominales comparativamente
elevadas. D& los datoS de Rippy34 acerca de los dividendos de empresas
britanicas en Argentina e desprénde que hasta 1949 un ndmero considerable
de esas empresas lograban utilidades nominales notables. Para el periodo
entre 1923'y 1932 resulto para la totalidad de las inversiones norteameri-
canas, ,seFun los datos oficiales de las compafias, un interés nominal sobre
el capital’ de mas del 9% por término medio, estando referido dicho por-
centaje al capital basico y a las reservas formadas3®. Para el periodo poste-
rior @ 1955 no es posible”establecer datos precisos. Segin calculos efectuados
E.or Altimir, Santamaria y Sourrouille3% las empresas extranjeras en Argen-
ina entre 1958 y 1962 transferfan utilidades de ‘cerca del 1,5%, por término

3K, Las inversiones norteamericanas, loe. cit., p. 13 o
_ JLa reinversion de utilidades por parte de empresas extranjeras tieng efectos
similares sobre la balanza de pagos a los de la refinanciacion™de empréstitos a
traves de nuevos emprestitos. Cf. Penrose, loe. cit., p. 23L

JICE. Altimir, Santamaria, Sourrouille, loe. cit., p. 373,

ACE. Jaguaribe, loe. cit, p. 274, ) , N ,

a&f. D" M. Phelps, loe. cit, p. 292, K&mer, Fleischland Argentinien, loe. cit,

1

2CE. Rippy, loe. cit., pp. 163 175,

&t D.p_h%y._PheIps, log.p, cit, p. 3%, _

ACf. Altimir, Santamarfa, Sourrouille, lee. cit, p. 373
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medio, de su capital al extranjero. Segun datos de los, autores327, empero,
plor los motivos arriba expuestos el interes real del capital debe haber sido
algo mayor,

gEn rgsumen,, surge de las consideraciones precedentes acerca e la estruc-
tura del servicio de deudas la imposibilidad de hacer afirmaciones termi-
nantes sobre la carga relativa que representan para la balanza de pagos las
importaciones privadas y publicas de capital. Sin embargo, es licito suponer
que la carga real que representaban para la halanza e pagos las impor-
taciones ,Prlvadas de capital, haya sido mucho mayor de lo que se desprende
de las cifras que figuran en 3’ Tabla 22 para 105 pagos privados por con-
cepto de servicio e deudas. Finalmente, también la mayor en\ger_?adura
de las oscilaciones observable en las_transferencias privadas, de reditos de
capital —euyo aspecto ha sido mencionado al principio— significaba para
la época posterior a 1955 una carga adicional, configurando™un factor de
msegurldad en la balanza de pagos, ya que aquéllas no tenian lugar sincro-
nizadamente con las oscilaciones de [os ingresos por concepto de éxportacio-
nes38, sino que obedecian ante todo a causas econémicas internas.

1. Los ciclos del endeudamiento externo

Mediante el cotejo de importaciones de capital y pagos por concepto de
servicio de deudas es posible establecer el efecto neto de la importacion de
capital sobre la balanza de pagos de un Fenodo. _ .
Mediante la aplicacion adecuada del concepto de “ratio of the inflow of
funds to the outflow”, que fuera desarrollado por Domar3® a proposito del
problema de las exportaciones de capital, se obiene el coeficiente llamado
en lo sucesivo “coeficiente de liquidez de las, importaciones de capital” SL)
que representa la proporcion de la afluencia de divisas resultante de las
importaciones de capital en un periodo determinado, con relacion al drena-
je de divisas correspondiente a pagos por concePto de servicios de deudas
en el mismo periodo30 y que indica, por lo_ tanto, en cada periodo la
contribucion neta de las importaciones de capital_ a la modificacion de la
capacidad de importacion, tomando en consideracion el servicio de deudas.

JICE. ibid. L

3BCf. al respecto la seccidn ni. _

. E D. Domar, “The Effect of Foreign Investment on the Balance of

?3 7menti;gen: del mismo: Essays in the Theory of Economic Growth, Nueva York,
019,

gLt = -K-H; siendo KIt = importaciones de capital y SDt = pagos por concep-
to de servicio de deudas; el indice t indica el periodo considerado en cada caso.
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_Siguiendo a Avramovic3l  cabe distin%uir_—en un plano de tipos
idealés— tres etapas de un ciclo del endeudamiento externo en el proceso
del crecimiento:

. La primera etapa se caracteriza Cnor una affuencia neta de medios prove-
nientes del extranjero (L > 1). Cuando s llega a la relacion L < 1 s
inicia la segunda “etapa en la que s produce una disminucion del creci-
miento del endeudamiento externo. A ‘pesar de que el crecimiento de las
importaciones de capital ha pasado su punto maximo, los pagos. por con-
cepto de servicio de deudas, siguen creciendo, dado que las existencias totales
de cafntal extranjero continian aumentando, Recién cuando estas. ltimas
han Iegado a s punto maximo, se inicia la tercera etapa. Las importa-
ciones (e capital ad(imeren valores negativos (L < () debido a que las
obligaciones frente al extranjero contraidas en periodos anteriores se van
liquidando. El ciclo del endeudamiento termina en el caso ideal cuando
la tofalidad de las obligaciones externas ha sido liquidada, con lo cual
también el servicio de deudas llegaria a cero. Sobre la base de las cifras

TABLA 13
COEFICIENTE DE LIQUIDEZ DE LAS IMPORTACIONES
DE CAPITAL (L) DE ARGENTINA 1881/84 - 1960/64

Periodo L
1881/84 169
1885/89 338
1890/94 044
1895/99 012
1900/04 141
905/09 11
910/14 143
915/19 —020
020/24 008
92529 044
030/34 029
1935/39 0,09
1940/44 0,09
1945/49 =317
1950/54 015
1955/59 383
1960/64 250

Cf. Avramovic, loe. cit., p. 53 ss. EI modelo alli desarrollado ha sido consie-
rableinent(te simplificado, habiendo sido expuesto con supresion de las magnitudes
no relevantes.
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contenidas en la | abia 22 se lian establecido para Argentina, con_respecto
al periodo objeto de estudio, los valores de L que se indican en la Tahla 13
Los valores de L indicados en la Tabla 13 permiten reconocer entre 1880 y
1964 el desarrollo de dos ciclos de endeudamiento: _

El primer ciclo se inici0 en 1881 y termind en 1949, Su Frlmera etaf)a
duro de 1881/84 hasta 1910/14. Se inicio con valores muy altos de L, los
que en 1890 con motivo de la crisis de Baring condujeron a una interrup-
cion del ciclo de endeudamiento. Al cabo de una decada, en cuyo transcurso
se adecuaba el monto del endeudamiento externo al desarrollo economico,
Eromgum la primera etapa hasta el comienzo de la primera guerra mundial.

a merma de la afluencia de capital extranjero que empezaba a hacerse
sentir en esa época, hizo pasar a Ar%entlna forzosamente a la segunda fase
del proceso de endeudamiento; no obstante —a raiz de la transitoria dismi-
nucion neta de las existencias de capital, surgida a consecuencia de la liqui-
dacion prematura de deudas externas—el periodo 1915/19 llevaba ya rasgos
propios de la tercera etapa. , L ,

La tercera etapa propiamente dicha, empero, empez0 recién después de
la segunda [querra mundial, cuando Argentina cancelo en el periodo 1945/49
la casi totalidad de su deuda pablica externa, al tiempo que nacionalizaba
gran_parte_de los bienes extranjeros privados. Con ese periodo terminaba
el primer ciclo de endeudamiento de Argentina. _ .

En 1950/54 la afluencia de nuevos capitales extranjeros era minima y
también los pagos por concepto de servicio de deudas eran insignificantes;
por lo tanto, ese periodo puede ser considerado como etapa Intermedia
entre el final del primer ciclo de endeudamiento y el principio del segundo.

Después que en la primera mitad de la década cel cincuenta la” meta
de Peron de un desarrollo econdmico independiente del capital extranjero
no habia resultado factible32 y se fomentaban nuevamente las inversiones
extr_anﬂeras, se volvio a registrar después de 1955 una fuerte afluencia de
capital extranjero. La primera etapa del segundo ciclo de endeudamiento
se prolongo hasta el final del periodo objeto de estudio.

urante los diecisiete periodos quinquenales que figuran en la Tabla 13,
Argentina presento en fan solo Siete de esos Ipeno 0s un coeficiente de
liquidez L > 1 lo que quiere decir que en la mayoria de los periodos
considerados los pagos por concepto de servicio de deudas —al haber supe-
rado las |mi)orta0|qnes _de.capltal— han determinado un drenaje neto de
divisas. En la seccion siguiente ha de investigarse hasta qué punto dicho
efecto ha significado una carga para la balanza de pagos.

o S;iﬂif. al respecto Diaz Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit, p.
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[11. Laevolucion de la cuota del servicio de deudas

Un patron frecuentemente aplicado para expresar la carga gue el servicio
de deudas constituye para la balanza de pagos es la “cuota del servicio de
deudas”, que indica el porcentaje que représentan los pagos por concepto
de servicio, de deudas con respecto al total de los ingrésos provenientes
de exportaciones. _ N

A tal efecto no se considera, por regla general, el servicio de deudas en
su totalidad, sino solamente aquella parte que representa obligaciones de
pa?os rigidas frente al extranjero. En ese sentido e supone que dicha parte
del servicio, de deudas se compane solamente de los pagos fijos de intereses
y amortizaciones del servicio de deudas publico33.

En el caso del servicio de deudas privado, en cambio, se da por sentado
gue el mismo resulta principalmente de inversiones extranjeras en el sector
e exportaciones y que fluctua, en consecuencia, concomitantemente con
los ingresos por concepto de exportaciones. Segin surge de una investiga-
cion realizada Por_el anco Mundial334, en la época posterior a la segunda
guerra mundjal, sin embargo, tal estado de cosas s da todavia solamente
en pocos paises en desarrollo, Para la mayoria de los paises estudiados
(entre ellos también Argentina) no s ha podido demostrar una correlacion
nositiva S|8n|f|cat|va enfre la éxportacion de mercaderias y la transferencia
de réditos Qe inversiones directas. .

En el caso de Ar(ientl_na, tal resultado se explica por el hecho de que
la mayor parte de Tas inversiones extranjeras privadas después de 1930
han sido efectuadas en la industria nacional, cuya situacion en lo concer-
nl,enteta réditos no estaba ligada directamente a’la evolucion de la econo-
mia externa.

Por tal motivo, en adelante se ha partido del servicio de deudas privado

pblico para establecer la cuota del servicio de deudas; ademas, los
pagos por concepto de servicio de deudas solo se componen de_ transferen-
cias de reditos de capital, no conteniendo —por los motivos arriba expues-
tos—pagos de amortizaciones. _ _

Las Cuotas del servicio de deudas de Argentina, establecidas de tal mane-
ra, figuran en la Tabla 14

FEsa llamada “public debt Service ratio” ha sido empleada entre otros por el

Banco Mundial Fara establecer a capacidad de servicio de deudas de paises en
desarrollo. Cf. al respecto D. Avramovic, Debt Serwch% Capacity and postwar
Groivth in International Indebtness, Baltimore, 1958, p. {01 .
. "“Cf. S S Husain, “Export Fluctuations and Debt Se[wcm? Problems: Rela-
tionship between the Flyctuation in Export Earnings and Direct Investment Income
Pa¥ments —A Statistical Test”, en: D. Avramovic et al., Economic Growth and
External Debt, 2" ed., Baltimore, 1966, p. 119 .
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TABLA 14
CUOTA DEL SERVICIO DE DEUDAS DE ARGENTINA
1880/84 - 1960764 (%)

Periodo Cuota del servicio
(?e deeu as
1880/84 07
1885/89 455
1890/94 21
1895/99 46
1900/04 36,6
1905/09 319
1910/14 374
1915/19 226
192024 144
1925/29 199
1930/34 24
1935/39 248
1940/44 235
1945/49 6,0
1950/54 21
1955/59 30
1960/64 80

fuente: Cf. Tabla 28,

El mayor valor alcanzado por un periodo quinquenal fue de 455%
antes de ‘la crisis de Baring, cuando las exportaciones no habian crecido
en la P_ropormon requerida para poder pagar, tanto las importaciones como

las ob |ga0|ones ﬁ)or concepto de servicio de deudas frente al extranjero
8ue18i§8 ian resultado de las elevadas importaciones de capital a partir
g

_ El fuerte aumento de las importaciones de caPltaI que volvié a produ-
cirse al_filo del siglo condujo hasta 1914 igualmente a elevadas . cuotas
del servicio de deudas de mas del 30%, las queen el curso de la liquidacion
de deudas operada durante la primera guerra mundial y en virtud del
aumento de los ingresos provenientes de ‘exportaciones en’ los afios veinte
pudieron ser disminuidas. La qran merma en las exportaciones, aparejada
por la crisis econémica mundial, hacia que la_cuota del servicio de deudas
experimentara un nuevo_ incremento en los afios treinta, hasta que con la
finalizacion del primer ciclo de endeudamiento su monto promedio se redu-
jera a solo un 2,4% en el periodo 1950/54. El comienzo del segundo ciclo
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de endeudamiento volvio a provocar después de 1955 una tendencia ascen-
dente en la_evolucion de la cuota del servido de deudas, _

. De las cifras, contenidas en la Tabla 14 se desprende en cuanto al primer
ciclo que —a diferencia de la evolucion del valor absoluto de los pagos por
concepto de servicios de deudas— la cuota del servicio de deudas ‘alcanzo
su punto maximo ya durante la primera etapa. La explicacion de ello radica
en la forma de utilizacion del capifal extranjero, el cual influia favorable-
mente ante todo sobre la evolucion del sector agrario, de modo que a
pesar del aumento de los Fagos por concepto de servicio de deudas, el
Incremento alin_ mayor de las” exportaciones produjo una disminucion de
|a cuota del servicio de deudas.

Tomando en cuenta las conclusiones a que s ha llegado en la Segunda
Parte del presente trabajo cabe suponer que a pesar del"monto considerable
de las cuotas del servicio de deudas en aquel Benodo, las transferencias
de reditos de capital al extranjero no representaban un problema para la
balanza de pagos de Argentina. .

Tal situacion s modificd después de 1930 por cuatro, razones. Primero:
los efectos de las inversiones extranjeras sobre las exportaciones eran menores
que antes de 1930, ya que aquellas se destinaban principalmente a la
ampliacion de las inddstrias orientadas hacia el consumo interno; al mismo
tiempo solo tenjan escaso efecto en el sentido de economizar importaciones.
Segundo: en tal contexto la estructura del servicio de deudas se ha modi-
ficado en direccion a una menor flexibilidad, dado que por la merma de
las inversiones privadas en el sector de exportaciones, la elasticidad de
exportacion ha “disminuido, en el &mbito privado. Tercero: es menester
tomar en cuenta que_también otras varigbles de la balanza de gagos han
Perdldo flexibilidad. Esto es valido especialmente para las importacioness®,
as que en el caso de Argentina presentaban yna proporcion creciente ge
bienes de inversion cuya “disminucion no podia quedar sin consecuencias
gara la evolucion economica, Cuarto: como ya ha sido expuesto en la
egunda Parte, s ha producido, en el curso Oe la evolucion argentina a
partir de 1945, una fuerte disminucion de las reservas de oro ¥ Ivisas, las
que para plazos cortos pueden representar cierta sequridad frente a los
riesgos que significan cuotas del servicio de deudas excesivamente altas33.

Las cuatro razones abonan la tesis de que una cuota del servicio de deudas,
p. ., de un 10% representaba, al comienzo del periodo okyeto de estudio,
una carga menor para la balanza de pagos que una cuota del mismo valor
en la época posterior a la sequnda guerra mundial. Asi, Argentina se vio
obligada durante la crisis de Baring a obtener nuevas condiciones de reem-

““Ct. al respecto Avramovic, Economic Growth, loe. cit,, p. 29.
K, ihid., p. 23 .
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bolso a través de negociaciones con sus acreedores, desqués que Su cuota del
servicio de deudas ‘habia alcanzado en el periodo 1890-9%4 un nivel del
45,5%. En el afio 1933, Argentina ya no estaba en_condiciones de efectuar
pagos correspondientes a una parte de su endeudamiento publico externo33
cuando en el periodo 1930-34 la cuota del servicio de deudas ascendia al
22.3% por término medio. Finalmente, se,prodlgeron nuevamente dificul-
tades de pago frente al extranjero en la década del sesenta38, después que
en el periodo, 1960-64 el 0promedlo de la cuota del servicio de deudas no
alcanzaba ni siquiera al 10%.

Estos ejemplos permiten reconocer que el valor absoluto de la cuota del
servicio (e deudas no suministra —en un estudio a largo plazo—una medida
de la carga que las transferencias de réditos de capifal representaban para
la balanza de pagos. En cambio, se hizo evidente que en comparacion con
la época anterior a 1930, a pesar de una fuerte disminucion de las cuotas
del servicig de deudas, esos pagos significaban en la época posterior a la
%rms (te,conomlca mundial una carga Creciente para la balanza de pagos de

rgentina.

IV. Resumen: La carga creciente que constituye el servicio de deudas
para la balanza de pagos: un circulo vicioso

Los pagos por concepto de servicio de deudas al extranjero, ligados a las
importaciones de capital, presentaban en su conjunto un monto considerable
durante el periodo objeto de estudio, a pesar de que contenian tan solo
una parte de las transferencias totales de los réditos de capital logrados
por_empresas extranjeras en Argentina, . _

En Base a los pagos por concepto de servicio de deudas se ha establecido
el coeficiente de liquidez de las importaciones de capital que ha permitido
Eecontocde,r dos ciclos de endeudamiento de Argentina en el periodo objeto
e estudio:

El primer ciclo duré de 1880 a 1949 y condujo en su primera fase hasta
1914 3 elevadas cyotas del servicio de deudas. Pero dado que las inversiones
extranjeras beneficiaban, preponderantemente al sector de la produccion
destinado a la exportacion, Argentina pudo —haciendo abstraccion de la
crisis de Baring— cumplir con regularidad sus obligaciones de pago gracias
al crecimiento” simultaneo de 10§ ingresos provenientes de exportaciones.
Recién la modificacion de la situacion economica externa después de Ia
Crisis economica mundial condujo a problemas en la balanza de pagos, a
pesar de que la cuota del servicio de deudas habia disminuido.

Después de 1955 se inicid un segundo ciclo de endeudamiento que con-

Bbid. p. 40,
CfJ R.pT. Alemann, loe. cit,, p. 87.
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dujera a fines del periodo objeto de estudio a un nuevo incremento de la
cuota del servicio de deudas."Dado_ que las inversiones extranjeras surtian
un efecto menor sobre las exportaciones que al comienzo del “primer ciclo
y que al mismo tiempo se habia acentuado la falta de flexibilidad de la
estructura de la balanza de pa?os, se produjeron dificultades de transfe-
rencia para el cumplimiento del creciente servicio de deudas, incluso con
un nivel de la cuota del servicio de deudas inferior al de periodos anteriores.

Si s combinan las consideraciongs precedentes con los resultados de
la Segzund_a Parte del presente trabajo, en la cual se ha establecido una
importancia creciente de las importaciongs de capital para la capacidad de
importacion, s pone de_manifiesto un circulo vicioso: Por un lado, con. la
iniciacion del segundo ciclo de endeudamiento, las importaciones de capital
—al provocar un incremento de los pagos por concepto de servicio de deudas-
han contribuido al deterioro de la Situacion de divisas; por otra parte, s
ha comprobado que las importaciones de capital se habian hecho necesarias
ante todo a causa de la penuria de divisas producida. Deéando de lado,
por de prontg, los demds factores que han conducido al deterioro de la
situacion de divisas, se llega a la conclusion de gue la necesidad de importar
mas capital surgio porque” se habia importado demasiado capital.

Cabe atribuir a ese proceso. de concatenacion circular de causas en
Argentina parte de la responsabilidad de las crisis de la balanza de pagos
qué se han producido desde mediados de I3 década del cincuenta3® y que
unidas a los cambios de los conceptos politico-econémicos de los diversos
gobiernos argentinos dirigidos a remediarlas340, han acentuado la tendencia
a la discontinuidad en el desarrollo economico del pais. L

Una evasion de ese “circulo infernal” es concebible tan solo a condicion
de que se produzca a largo plazo una sincronizacion mas estrecha entre la
evolucion de los pagos dpor concepto de servicio de deudas y la de los
Ingresos que provengan de exportaciones.

E. LA ESTRUCTURA ECONOMICA REGIONAL

. El fraccionamiento de la economia argentina

lgual que en la mayoria de los paises de América Latina el proceso del
esarrollo ha conducido también en Argentina a una pronunciada “defor-
macion” economlco-espamal (PoPescu). En la region riberefia del ba{o
Parana y del Rio de [a Plata (el llamado “Iltoral’§ se origino una fuerte
concentracion de poblacion cuyo ndcleo corresponde a la zona metropoli-

ACT. al respecto oecei, Argenting, loe. cit, p. 30. ) ,
_3ICE. al respecto J. C. Dallo, Crisis y auge en la economia argentina, Buenos
Alres, 197, pp. 148 ss, 150 5.
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tana de Buenos Aires que, en opinion de Tetu3il . .Con sus nueve millones
de habitantes se halla actualmente con Eran probabilidad en cuarto lugar
de magnitud después de Nueva York, Tokio y Londres”. Pero mientras que
las ciudades nombradas en Gltimo termino dlbergan tan solo una fraccion
de la poblacion de sus respectivos paises, Buenos Aires pertenece a las
llamadas “primate cities” en las que vive una gran parte de_ la poblacion
nacional: En la region urbana de Buenos Aires esa proporcion llegaba a
mediados de la década del sesenta al 40,6%342 y la capital era en aquel
momento diez veces mas grande que la ciudad que le sigue en magnitud en
el pais: Rosario343, 5 .
La distribucion de5|g|ual de la poblacion en torno al centro de gravitacion
Buenos Aires refleja el desequilibrio_regional de. la estructura economica
de Argentina. En el transcurso de la industrializacion, el establecimiento de
empresas industriales y de servicios se_concentraba en la_region capitalina34.
Araiz del efecto acumulativo de ventajas externas s originaba de esta manera
en el ambito de la capital y, ademas, en el litoral, un centro de actividad
econgmica que Superaba ampliamente todas las reglones restantes.
Algunas cifras han de poner de manifiesto tal falta de equilibrio en Ia
estructura economico-espacial: S
En la zona de la capital y de las tres provincias_situadas en la desem-
bocadura del Rio de la Plata (IBuenos Aires, Santa Fe ?/ Entre Rios), cuga
superficie representa tan solo el 18% de la superficie fotal del pais, s ha
generado a Prmmplos de la década del sesenta el 83% de la produccion
Industrial total por parte del 77% de todas las empresas industriales exis-
tentes en Argentina3b. _ o
Solamente’ en la zona del Gran Buenos Aires, donde estd radicado el
40% de todas las empresas industriales, ha sido generado mas del 60%
de la produccion industrial del pais36. _ ,
En la capltal yenla grovmma de Buenos Aires el 66,3% de los trabaja-
dores industriales fabricaban el 73,6% de la produccion industrial del pais;
ocupaban los lugares siguientes de la escala las provincias de Santa Fe y de

3R, Tetu, Demographische Raumstruktur Argentiniens 1947-1965. “Informa-
tionen des_Instituts fir Raumforschung™ (Bad Gollesberg), afio 15 (1965), p. 369.

, Ibid., p. 342
&P, Sc%irm,er, “Darstellung und Beurteilung des Verstadterun%sprpzesses in
den Entwmklun?slandern". En: Aspekte des Verstadterungsprozesses in Enticicklungs-
andern, Arbeistberichte des Ibero-Amerika-Instituts fir Wirtschaftsforschung an
der Universitat Gottln%]en, fasciculo 3. Gotinga, 1968, p. 11
HCT Ferrer, loc. cif., p. 207.
B, ecei, Ar%?ntma, loc. cit,, p. 171
ibid., p. 171
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, o . ACSO- Blbfioteca
Cordoba con artchpamones del 8 y 5%, respectivamente, en la produc-
cion, d3e4|7 87y 7%, respectivamerite, en cuanto al numero de personas
ocupadas34/.

,,LFJ)na Impresion grafica de tal situacion suministra el sistema de polariza-
cion de I3 economia argentina, que reproduce el Diagrama N9 5 donde s
destaca nitidamente el papel dominante del pojo de Buenos Aires y sus
estrechos enlaces con los dos, Ioolos restantes del litoral. ,

Algunas. cifras han de ilustrar de qué manera pudo producirse ese
desequilibrio espacial de, la_estructura demografica y economica de Argen-
tina: _una caracteristica significativa del proceso de aqlomeramon en la zona
del Gran Buenos Aires €S el crecimiento de su ’FOb acion en comparacion
con las demas regiones el Ews. En un area de solo el 1,3% de la superficie
total del pais vivia en 1869 el 11% de la poblacion348 Hasta 1914 esa
gro orcion habia aumentado al 258% y en 1947 vivia ya en esa zona el
9,7% de la poblacion total de Argentina349 Entre 1914 y 1960 la poblacion
de la region metropolitana experimentd un crecimiento del 232% frente
a_un aumento del 126% en la totalidad del pais, habiéndose acentuado las
diferencias del ritmo de crecimiento después de 19473 )

Los “backwash effects” vinculados @ tal estado de cosas se ponian de
manifiesto en la direccion de las corrientes mlgrat,onas. Antes de 1914 el
aumento_de la poblacion de Buenos Aires obedecia en su mayor parte a
inmigracion. Luego el centro de gravedad se fue desplazando”en medida
creciente hacia a migracion interna. En 1936 la proporcion de habitantes
originarios del interior dentro de la poblacion de la capital ascendia tan
s0l0 al 12%; en 1960 representaba el 40%3L Lo

Otra forma de los “backwash effects” constituia la “explotacion” financiera
del interior por parte de un sistema hancario centralizado en Buenos Alres,
que ha sido demostrada por Tetu32 )

De esta manera Argentina estd ofreciendo hO){ el cuadro de un pais
economicamente dividido. Por un lado existe en 1a zona del gran Buenos
Aires una region industrial altamente desarrollada, por el otro lado esta
el interior qué s compone de “zonas de miseria” (Tetu), .. cuyas riquezas
naturales casi no se han tocado y que no disponen de equipamiento técnico,

JCf. ibid., p. 171

JCE. Ferrer, loe. cit,, p. 205.

JCF. ibid., p. 205,

s

. Ibid., p. 206,

BE R, Te?u, Die Raumstruktur Argentiniens und Versuch einer Entwicklungs-
und Regionalplanung fiir Nordpatagonien und Sudpatnga. “Raumforschu<ng und
Raumordnung” (edicion dedicada a Erich Dittrich), ario 22 (1964), p. 262 .
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La red ferroviaria de Argentina



ni tampoco de las instituciones plblicas mas elementales, siendo bajo el
nivel de la preparacion técnica y de la capacidad profesional”33, _
Ademas, el proceso de aglomeracion_en la region cagltallna ha aparejado
grandes problemas sociales que en opinion de "Ferrer3 han llevado & un
emp%géamlento de las condiciones de vida reales de la poblacion de dicha
20na3ob.
_ Ferrer considera que el desequilibrio de |a estructura economica de Argen-
tina no corresponde a sus posibilidades de desarrollo y_que no es caSual
que el proceso de concentracion en_la zona del gran Buenos Aires haya
estado acompafiado por un estancamiento economico del pais3o6.

[I. Los ferrocarriles como “armazon espacial” del desarrollo economico

Capitales ext[anferos,en forma de inversiones ferroviarias han ejercido antes
de 1930 una influencia fundamental sobre el origen de la economia dividida
de Argentina. . o . 5

. Como ya s ha mencionado, la hase economica para la instalacion del
sistema férroviario argentino era la creciente importancia del pais como
roveedor de alimentos Para Europa. Junto con las vias maritimas entre
Europa y la cuenca del Plata, aquél constituia un sistema de comunicaciones
integrado, que transportaba los productos agropecuarios desde las vastas
|laniiras de 1a Pampa a los puertos.y por la via inversa traia bienes indus-
%rlalgs a Argentina y abastecia el interior del pais de productos manufac-
urados.

Las compafiias de ferrocarriles —preponderantemente britanicas—tomaban
Parte,dentro de zonas de intereses delimitadas regionalmente, en el negocio
ucrativo de la apertura de tierras virgengs, procurandose de esta manera
al mismo tiempo U propio mercado én forma de una demanda creciente
por el transporte de Broductos_agropecuar|05357. Para el establecimiento de
nuevos tramos se quiaban principalmente por las necesidades de la actividad
agropecuaria orientada hacia la exportacion —gue, predomina en Argentina—
imprimiendo. de esta manera al sistema ferroviario del pais su forma tipica,
ajustada a dichas necesidades, que se caracteriza por una pronunciada con-
centracion de la red de vias en el litoral. _

De la Tabla 15 surge que a las dos provincias del litoral —a de Buenos

Mbid., p. 263 Constituyen excepciones de ese cuadro tan solo las regiones en
torno a las Ciudades de Cordoba y Mendoza.

“NCK, Ferrer, loe. cit., p. 211 y _ o

3Un ejemplo tipico de esa evolucion es particularmente el nacimiento de los
barrios, bajos, las Ilamadas “villas miserias™ en la periferia de Buenos Alires.

HCE. Ferrer, loe. cit., p. 211

ACH. Ortiz, Historia econdmica, loe. cit, p. 122 . (Tomo i).
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TABLA 15
PARTICIPACION DE LAS PROVINCIAS Y TERRITORIOS EN LA RED
FERROVIARIA DE ARGENTINA EN 1917

Provincias, territorios E)étr1erf<3rlr?n e%aigcrlg(%%gl (7
Buenos Aires (inclusive capital federal) 13312 3,6

Santa Fe 5.160 142
Cordoba 4,349 120
Santiago del Estero 1493 41

Entre Rios 148 41

La Pampa 14% 39
Mendoza . o 122

8 provincias y 7 territorios restantes 1.897 Pl

Total 36.340 100,0

fuente: Tornquist, loe. cit,, p. 115 .

Aires y la de Santa Fe—juntamente con la capital federal, correspondia mas
de la Mitad de la red ferroviaria del pais. La causa de tal concentracion es la
disposicion del. sistema ferroviario en forma de abanico, lo cual implica
una condensacion, cada vez mayor de las vias férreas en torno al punto
central Buenos Aires, pero sin que existan_conexiones transversales dignas
de mencion entre las diferentes lineas3s8. EI caracter adverso a toda inte-
Hracmn inherente a tal sistema ferroviario se vio acentuado atn por el
echo de que a raiz de la existencia independiente de varias compaiias, s
emglea,ran Incluso trochas diferentes. ) ,

e?un se desprende de la Tabla 16, los trenes corrian en Ar%,entlna,en
1966 todavia por cinco trochas diferentes. La consecuencia de tal disposicion

TABLA 16
PARTICIPACION DE LAS DIFERENTES TROCHAS EN LA RED
FERROVIARIA ARGENTINA EN 196 (km)

Trocha en metros km
’ E
(l,’géé 0,75 b
Total 43737

fuente: oecei, Argentina, loe. cit, p. 254.
FCA. diagrama N@4, p. 104,
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del sistema de comunicacignes39 fue una Pronunuada dependencia econo-
mica del interior del pais frente a la capital. Toda comunicacion econdmica
directa entre las demas dreas economicas estaba obstaculizada. Popescu3
habla en ese contexto de “comi)artlmlen,tos_ estancos” que,  aunque geogra-
ficamente colindantes, “., s hallan econémicamente muy distanciados entre
S|ba,cay,sa de la disposicion de la red de comunicaciones en forma de
abanico”.

La concentracion del trafico en la zona de Buenos Aires condujo a que
no solamente la totalidad de Ja produccion agraria destinada a la exporta-
cion, sino..poco & poco incluso la que estaba destinada al consumo
interno era transportada hacia alli”361. o

Tal evolucion se vio favorecida por el hecho de que la orientacion
unilateral, de la disposicion del sistema ferroviario, que se hallaba supeditada
a la funcion de Argentlna coma exportador agrario e importador de merca-
derias manufacturadas, se reflejase también en el sistema farifario de. los
ferrocarriles extranjeros. Para aprovechar mejor las capacidades en los viajes
del litoral al interior del pais e establecieron tarifas, preferenciales parael
transporte de mercaderias’ manufacturadas en esa direccion; a la inversa,
los articulos elaborados quedaban en desventaja frente a productos agro-
pecuarios sin elahorar cuando se trataba de transportarlos desde el intefior
a la zona, costera3s2. Esta politica tarifaria contribuyo en el transcurso, de la
Industrializacion del pais a una concentracion reglonal de la radicacion de
mdu,str{as en el litoral363 que serd tratada mas detenidamente en el capitulo
siguiente.

Ortiz34 resume el papel que los ferrocarriles han desemf)eﬁado,en_ el
Proce‘§o de la “deformacion” regional en Ar%e,ntma, con las palabras siguien-
es: “La concentracion del sistema ferroviario que es tipica de la etapa
de la agricultura y ganaderia en la Argentina y que alcanzara su punto
culminante en la época de 1914 a 1930, "ha sido, por lo tanto, origen y ai
mismo tiempo caracteristica de la concentracion de la poblacion”.” ~

Los intentos del gobierno de hacer accesibles, por medio de ferrocarriles

FAparte de los ferrocarriles no hubo por. mucho tiempo otros elementos de
transporte dignos de mencion. Cf. Ortiz, Historia economica, loe. cit, p. 13/

omo I).

HD. Popescu, Probleme der wirtschaftlichen. Entwicklung Lateinamerikas. “Jahr-
?uch I(llj\; ( ngénglssenschaft” (edicion extraordinaria dedicada a Andreas Predahl),
omo . 382, . : ,

JOrtiz, Grundziige der 6konomischen Entwicklung, loe. cit,, p. 183, _

3iCf. Ortiz, Historia econdmica, loe. cit, p. 209'%. (Tomo ii), Reiche, loc. cit,

g FLOF. Scalabrini Ortiz, loc, cit, p, 2 s _
LDrtiz, Grundziige der okonomischen Entwicklung, loc. cit, p. 183
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estatales, regiones postergadas en cnanto a comunicaciones, se han producido
muy tarde3t y no eran muy enérgicos, puesto que las compafiias extranjeras
Prlvadas ya habian sacado la mayor tajada al haberse quedado con los
ramos rentables3.

[, La importancia de las inversiones extranjeras en la esfera de la
Industria para el desarrollo economico regional

La infraestructura del pais —prientada hacia la exportacion de productos
agrarios—constituia la “armazon espaciar’ (Tetu) para la concentracion de
poblacion en el litoral, en la que s apoyaba™ I3 industrializacion como
segundo factor de importancia.. También en” este proceso han desempefiado
uri papel importante las inversiones extranjeras. o

La industria mas antigua de Ar?entlna era la industria frigorifica que
en un principio trabajaba casi exclusivamente para la exBortacmn y que
en su mayor parte era financiada con capital extranjero. Para la eleccion
de su ubicacion importaban, por lo tanto, dos aspectos: “Los establecimientos
frigorificos (deb|an2.. quedar a la menor distancia posible de las pasturas
para reducir los gastos de flete del ganado, y... (debian) tener la ubicacion
mas favorable posible con relacion a los mercados de consumo europeas,
es decir, en puertos de trafico de ultramar y alli en el punto més avanzado
de acceso al agua, a efectos de acortar en el mayor grado posible el trans-
Porte de la carga entre el establecimiento frigorifico y el barco frigori-
ic0”367. En virtud del esquema de trafico prefijado, el estuario del Rio de
la Plata era el que mejor cumplia esas. condiciones de. ubicacion: en conse-
cuencia, doce de los dieciocho frigorificos de Argentina fueron instalados
en el litoral38 o o 3 ,
 Aparte de la industria frigorifica se establecian alli también otras indus-
frias' de transformacion ubicadas en ciudades portuarias, tales como la
industria molinera de cereales3pd. . _
_Les 5|IgU|eron las industrias livianas orientadas al consumo y a las acti-
vidades [aborales, las que acentuaban el proceso de aglomeracion en esa
regon. o . : :

Las posibilidades de inversion (}ue se ofrecian para este sector industrial
en la zona del gran Buenos Aires Tueron aprovechadas también, entre otros,

8. inicjaron, recién de ]gués de. la primera guerra mundial. Cf. Ortiz, Historia
econanica, loe. cit, p. 236 E omon).

ilhelf'  Rohmeder, loe. cit, p. 276.

e oo s
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por empresas extranlletas que ya antes de 1930 tomaban parte en la amplia-
cion de la industria fviana, , L _ )

La instalacion de la industria pesada se inicid en Argientma despueés
de la segunda guerra mundial. La base para su desarrollo estaba constituida
por la fabricacion de acero. | o ) )

A causa de I3 dependencia del abastecimiento de carbon se ofrecia como
lugar de ubicacion de la industria del acero igualmente la zona costera la
cual, desde que existian los ferrocarriles, habia sido plaza importadora
tradicional de carbon procedente de Gran Bretafia, Ortiz30 considera, por
consiquiente, los ferrocarriles como causantes indirectos de la ubicacion
gue % ha elegido para la industria del acero. Asi pues han sido instaladas
espués de I sequnda guerra mundial dos grandes fundiciones de acero
entre Buenos Aires y Rosario. Sobre la base de’la industria siderdrgica nacie-
ron después de 1955 con fuerte participacion extranjera otras ramas de la
industria pesada. 5 o S

Cabe suponer que en la eleccion de ubicacion por parte de inversionistas
extranjeros en el ambito de la industria hayan intervenido todavia, aparte
de los factores nombrados —gue son validos también para nacionales-
aspectos especiales para hacerles preferir la region metropolitana frente a
otras regiones. Tal suposicion es.abonada por Cuatro razones; )

1) Buenos Aires tiene la posicion mas favorable con respecto a los paises
que_otorgan los capitales en cuanto a trafico y comunicaciones; _

_ 23 En"Buenos Alres como centro administrativo existen las mayores posi-
biligades de influencia politica; y _

_ 3) Las mejores posibilidades de informacion se dan en la capital y garan-
tizan . éjed esta manera a los Inversionistas extranjeros el mayor grado de
sequridad, _

g4) Es ,er){ la zona de Buenos Aires donde la estructura de la demanda
se asemeja mas a la de los paises inversionistas en comparacion con otras
regiones en Argentina. 5 _

Una comparacion de la proporcion de empresas extranjeras dentro de
la totalidad de empresas existentes, efectuada entre las cuatro provincias
mas industrializadas, inclusive la capital, en 1914 y 1935, corrobora la hipo-
tesis expuesta precedentemente acerca de la preferencia de los inversionistas
extranjeros por la region metropolitana, , _

De la Tabla 17 se desprende que en las dos épocas consideradas la concen-
fracion mayor de empresas extranjeras s ha dado en la capital.

También en el periodo posterior a 1955 las inversiones extranjeras —en
pronunciado proceso de aumento— pusieron de manifiesto una especial
preferencia regional por el area metropolitana y la zona costera. A causa

J(CH. Ortiz, Historia economica, loe. cit, p. 142 (Tomo i).
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TABLA 17
PROPORCION DE EMPRESAS EXTRANJERAS DENTRO DEL NUMERO
TOTAL DE EMPRESAS EN TRES PROVINCIAS Y EN LA CAPITAL
DE ARGENTINA EN 1914 Y 1935 (%)

Regidn 1914 1935
Capital |Federal I bl
Provincia de Buenos Aires 12 51
Provincia de Santa Fe 13 4
Provincia de Cordoba 70 53

fuente: Dorfman, loe. cit,, p. 305.

de la mayor complejidad de las inversiones —tealizadas prlnmpalmente en

el sector “de la industria pesada— era menos conveniente en esa fase el

ckstrlto de la capital propiamente dicha que las inmediaciones de Buenos
res.

TABLA 18
DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS
DIRECTAS* EN ARGENTINA 1958-1965 (%)

Region Participacion
Capital Federal
Suburbios de Buenos Aires
Resto de la provincia de Buenos Aires
Provincia de Santa Fe
Provincia de Cordoba
Provincias de_Santa Cruz y Chubut
Provincia de Tucuman
Provincia de Santiago del Estero
Provincia de Jujuy
Provincia de Entré Rios
Provincia de Rio Negro
Provincia de Mendoza
Provincia de Misiones
Provincia de Salta
No determinables
Total

inversiones fomentadas sequn la Ley N? 14.780.
fuente: oecei, Argentina, loe. cit., p. 306.
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Segun sur?_e de la Tabla 18 de las inversiones extranjeras objeto de
fomento pablico en el periodo indicado, nada menos que el 86,6% Ira
sido invertido en las provincias de la zona de la costa, habiendo correspon-
dido una proporcion considerable a los suburbios de Buenos Aires. Cordoba
gue encabeza como centro_industrial la lista de las provincias situadas fuera
el litoral, siguio a gran distancia con una participacion de tan solo 5,0%.

Tambien estos datos corroboran la tesis de que empresas extranjeras en
el sector de la industria se radicaban preferentemente en los alrededores
mas 0 menos cercanos_de Buenos Aires, acentuando de tal manera las ten-
dencias a la concentracion en dicha region. o o

Después de la segunda guerra mundial han existido, par cierto, intentos
de la politica economica estatal de lograr una descentralizacion mas pro-
nunciada de la industriad7L; dicho obHetlvo figura también expresamente
en la Ley N9 14.780 del afio 1958, de fomento a las inversiones extranjeras
directas372 Pero en toda politica de descentralizacion es importante tomar
en cuenta el problema de los costos que es decisivo para inversionistas pri-
vados a los efectos de la eleccion del IuFa_r de establecimiento. En ftal
sentido, toda posibilidad de éxito de tal Eo Itica depende del mejoramiento
de la infraestructura de las regiones postergadas. Tal punto de’vista, em-
Ferc), parece no haber sido contemplado suficientemente, especialmente en
a época e Peron3i3 Recién después de 1957, cuando Argentina obtenia
el acceso a los medios de las organizaciones internacionales de fomento al
desarrollo, se efectuaron con ayuda de capital extranjero inversiones de
cierta importancia para obras de infraestructura, ante fodo en los sectores
—hasta _entonces poco atendidos— de la construccion de caminos y del
abastecimiento energético37d,

IV. Resumen: EI fomento de la concentracion regional por inversiones
extranjeras privadas

En el transcurso del desarrollo econdmico de Argentina se ha producido en
la zona de Buenos Aires una fuerte concentracion economica y de poblacion

C,%ﬂ%abe mencionar la fundacion del centro industrial en la region urbana de
Ordoba.

JLE. al respecto, F. Herrero, AsBectos_legaIes de la promacion industrial en la
Argenting, Ed. Instituto Torcuato Di Telia.”Centro de Investigaciones Econdmicas.
Buenos Aires, 1962, p. 110: Foreign Investment Promotion in Argentina. Ed. Minis-
try of Economy and Labour. Foreign Investment Promotion “Service, Republica
Ar%na Buenos Aires, 197, p. 5 .

. Reiche, loe. cit, p, 150,
O ocgei, Argentin, loe. cit, p. 308 s
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gue, en opinion de Ferrer, ha llegado a constituir una rémora para
esarrollo ulterior del pais3r. , .

Las causas del nacimiento de ese centro de aglomeracion son multlFIes,
existiendo muchas veces una trabazon circular entre ellas. A los factores
principales que han llevado a esa concentracion reg?lonal de la economia
pertenecen [a ampliacion del sistema ferroviario y la_Industrializacion del
pais. En ambos procesos han desempefiado un papel importante las inver-
siones extranjeras privadas. . _ ,

Al mismo tiempo la_ politica econdmica argentina se ha abstenido, no
obstante, por muchg tiempo de impedir o Contrarrestar ese efecto por
medidas adecuadas dirigidas en tal sentido. Recién en la sequnda mitad" de
la década del cincuentd —gualmente con asistencia, de CaPI al extranjero-
comenzaron a reducirse. las desven,ta*as de radicacion en las regiones " atra-
sadas a través de inversiones para infraestructura.

F. LA ESTRUCTURA DE MERCADO

De una investigacion realizada por el U. S. DePartment of Commerce acerca
de inversiones directas norteamericanas en el exfranjero37e, se desprende
gue hasta 1957 solo un 2% de todos los inversionistas ha realizado el 57%
e todas las inversignes directas y 9ue por otra parte, al 51% de los inver-
sionistas correspondia menos del "1% de las existencias totales de inversiones
directas en el extranjero. Al respecto anota Heidhues377. “Del hecho de
que la mayor parte de las inversiones directas esté constituida por pocas
inversiones, pero de valor elevado, se concluye inmediatamente que esas
inversiones solo son realizadas por grandes empresas”.

Esto tiene un doble S|8n|f|cado lé)ara |os Pa|ses de menor desarrollo qge
reciben tales Iinversiones Girectas: En primer termino, las. empresas extran-
jeras ostentan frente a competidores nacionales una manifiesta superioridad
en cuanto al dominio del “know how” técnico y al poder financiero. En
segundo término, el monto de las diversas inversiones directas permite
concluir que éstas han sido realizadas preferentemente en sectores de pro-
duccion que por razones técnicas y econdmicas requieren determinadas

JECE. Ferrer, loe. cit,, p. 211, , _ _

JCr. U. S Department of Commerce, U. S Business Investments in Foreign
Countries. A Supplement to the Survey of Current Business by S Pizer and E.
Cutler, Washington D.. C., 1960. Citado™ segin F. Heidhues, Die”Realitdtsndhe, der
Theorle der internationalen  Kapitalbewsgungen und Ansatzpunkte zu  ihrer
Erweiterung unter bmonderer Berucksmhhgu% von Direktinvestitionen. Disserta-
tion Miinster, 1968. (Manuscrito inédito), p. 122 . (Citas autorizadas gentilmente
por el autor).

ihid., p. 124
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dimensiones minimas de las empresas, lo cual en vista de la estrechez de
mercados permite en paises como Argentina la instalacion de solo pocos
establecimientos de produccion.

Tales consideracignes llevan a la conjetura de que la actividad realizada
For empresas extranjeras ge los paises industriales en paises menos desarro-
|ados puede conducir facilmente a la formacion de estructuras de mercado
de tipo monoi)ollsta u oligopolista. Ademés cabe suponer que las empresas
extranjeras, al alcanzar de esta manera posiciones de poder en sectores
estratégicos de la economia, ejercen una fuerte influencia sobre la evolucion
economica. A continuacion Se intentard examinar estas tesis en base al
ejemplo de Argentina.

| Fendmenos de concentracion antes de 1930

Como ejemplos notables de la concentracion de poder econdmico antes. de
1930 pueden considerarse las compafiias de ferrocarriles y las empresas frigo-
rificas extranjeras en Argentina.

L Las compafiias ele ferrocarriles extranjeras

A PrInCIpIOS de I e[)qca de la construccion de ferrocarriles, a mediados del
siglo xix, Gran Bretafia disponia_en ese sector de un monopolio mundial
ﬂaue se referia tanto a la [fallzamon técnica como al aspecto financiero de
construccion de ferrocarriles3r , ,
Luego de intentos iniciales de ferrocarriles estatales, poco después de
1880 10s britanicos se encargaban de la construccion de las grandes lineas en
Argentina y relegaban la iniciativa estatal a lineas securidarias de escasa
rertabilidad37o. ES cierto que en la década del ochenta al lado de las com-
pafiias britanicas empezaron a actyar peguefios grupos franceses: pero ello
significaba _tan solo un desplazamiento hacia una estructura de oferta de
tifo mas bien oligopolista en el sector ferroviario330, o
Hasta 1880 las comi)am,as de ferrocarriles habian formado bajo direccion
britanica un trust a través de procesos de concentracion vertical y hori-
zontal38L A nivel horizontal tuvo lugar una cartelizacion de las diferentes
compafifas, en_cuyo marco e concertaron acuerdos sobre tarifas y se efectud
una delimitacion” regional de las diversas esferas de intereses3s2 Ortiz33

JECf. Zalduendo, loe. cit,, p. 0. _ _
%1, Ortiz, Historia economica, loe. cit.. p. 236 (Tomo i).
HCf. Zalduendo, loe. cit, p. 37 _
ACT. Ortiz, Historia_econdmica, loe. cit,, p. 257 (Tomo i) .
BCE, hid., p. 21 (Tomo |).

“C1. hid., p. 257 (Tomo 1).
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frat0 de demostrar la existencia de una conexion vertical de intereses de
las compaiiias de ferrocarriles britanicas en Argentina con productores
britanicos de carbon, acero, electricidad, asi como con lag comparias mari-
timas y los constructores de bugues, ai)oyan_dose a tal efecto en el entre-
lazamiento personal existente entre los citados grupos de empresas e
Intereses384. , - B

La consecuencia de esta posicion de Foder (e las compaiiias de ferro-
carriles britanicas ha sido por un lado su fuerte influencia —ya mencionada-
sobre el desarrollo de la estructura sectorial y regional. A ello se agregaban,
como otra consecuencia, las especiales ventajas economicas que les concedia
el gobierno3® y que junto a otros factores contribuian a que las compaiiias
de “ferrocarrileS extranjeras en Argentma,pudleran lograr dgananmas ele-
vadas3 en algunos periodos antes de la primera guerra mundial

2. La industria frigorifica

Un segundo proceso |mPortar1te de concentracion tuvo lugar antes de 1930
en el sector de la industria frigorifica argentina. Segun ha sido expuesto en
la Primera Parte del presente trabajo a partir de 1883 se establecieron en
forma independiente frigorificos financiados con capitales britanicos y argen-

tinos.

Después de 1900 cambio el panorama con la penetracion de firmas
norteamericanas en dicho sector ‘industrial. Las_empresas norteamericanas
llevaban dos venta[]as frente a sus competidores: En primer término, poseian
una técnica de elaboracion mas adelantada y tenian una fuerte base de
capital en sus sociedades matrices; por otra parte, Ilegaban,con mas_expe-
riencia en el ambito de la comercializacion y de la elaboracion de derivados
de productos animales3.

BA ese cuadro se ajusta también la observacion de Eder (Cf. p. 84(1} en ¢l
sentido de que las compras efectuadas en Gran Bretafia por compafias de ferro-
carriles britanicas de Argenting no siempre obedecian a Criterios economicos.
AL respecto hay que’ mencionar ante todo las ya citadas garantias estatales de
utilidades y la llamada “Ley Mitre” de 1907 que “autorizaba“a las compapias  de
ferrocarrileS extranjeras “..."a importar su material de repuesto libre de” derechos
de aduana; ademas se beneficiaban de exenciones impositivas y S0lo tenian que
verter el 3% de sus utilidades netas Cl&a suma, se aplicaba_a"la construccion y
conservacion de carreteras y puentes”. Cf. K Eitner, “Die Eisenbahnen Ariqgenu-
niens”. Boletin de la Camara de Comercio Argentino-Alemana, 37 (1954),

. 580,
d 85, Ortiz, Historia econémica, loe. cit, p. 252 (Tomo i); Scalabrini Ortiz,
loe. cit., passim; R|Ppy, loe. cit., p. 167.

. Ortiz, Historia economica, loe. cit, p. 25 (Tomo i) .



Para alcanzar el dominio sobre el mercado, pagaban por de _|pronto
precios excesivos a los ?anaderos. Luego de esa guerra de precios —Hevada
Partlcular,m_ente contra las empresas britanicas—en 1912 se reunieron todos
0s frigorificos en un sindicato para la distribucion comin de las cuotas
de mafanza y de exportacion, a efectos de impedir que siguieran aumentando
los precios del ganado3%. En dicho sindicato las firmas norteamericanas
tenian un gape dominante y consiguieron que su cuota de produccion,
que en 1912 era del 41,35%, aumentara a mas del 60% en el afio 1927389,

La formacion del sindicato de los elaboradores de carme condujo a un
fortalecimiento de la posicion de las empresas frigorificas en las ferias
ganaderas, en lag que se encontraban frente a un gran nimero de oferentes,
ante todo pequefios ganaderos. Ese fortalecimiento de la posicion de mercado
contribuy0 a un descenso de los precios del ganado y condujo, por otra parte,
a un incremento de las ganancias de los frigorificos que en su Pran mayoria
s hallaban en manos extranjeras30. Para proteger especialmente a los
Fequgnos ganaderos, por lo tanto, durante la década del veinte se exigia la
ljacion de precios minimos Bara la compra de ganado y el control estatal
del sindicato de la came30L Pero ".. los intereses Pa_rale 0s y aliados de los
grandes ganaderos, de los frigorificos y de la politica comercial britanica
representaban un factor tan poderoso en la politica argentina que las nume-
rosas medidas de orden legislativo con las que se intentaba en aquella época
cambiar la situacion, solo-podian ejercer efectos limitados”3%2 .

Recién en el transcurso de los afios treinta el gobierno argentino,
mediante una legislacion adecuada, pudo adquirir influencia sobre el control

BCE, Korner, Fleischland Argentinien, lce. cit. f Ji

BCf. Ortiz, Historia economica, loe, cit., p, ) (Tomo iil).

FCf, D. M. Phelps, loe. cit, p. 193 Komer escribe al |
sequn una investigacion efectuada por el Ministerio de Agricultura en enero de
1923, los frigorificos, en los afios de la guerra y de la postguerra, a pesar de haber
aumentado ‘sus_ capitales ?/ formado Teservas, podian repartir dividendos gue
rara vez eran inferiores al 10% y que en varios casos llegaban al 25, 37
50%. Para el aflo 1925 se ha calculado que, habiendo ascendido el valor total de
las exportaciones argentinas de carne conqelada a 821 millones de i)e_sos, las
anancias de los fr[?onﬁcos eran de 441 millones de pesos”. (Kdmer, Fleischland
rgentinien, loe, cit, p. 72). Cf. al respecto también A L. Palacios, Petroleo,
monpgohosy latifundios. Buenos Aires, 197, p. 129 s, _

JACE. P. "H. Smith, Politics and Beef in Argentina. Patterns of Conflict and
Change. Nueva York y Londres, 1969, p. 100, D. M._Phelps, loe. cit, p. 1666 .

JRorer, Fleischland Argentinien, loe. cit, p. 72 Cf. al respecto también
Smith, loe. cit., p. 111
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y la direccion de las actividades economicas relacionadas con la carne3®,
Que después de 1945 desembocara en el control del comercio exterior en su
totalidad3%4. . o

La industria de la carne pertenecia también a principios de la década del
sesenta a los sectores de mayor grado de concentracion. Las cuatro empresas
mayores, tres de las cuales ‘s hallaban en manos norteamericanas, reunian
més de fa mitad de las ventas totales3%,

[l.  Tendencias a la concentracion despues de 1930

Con la entrada de la industrializacion de Argentina en su sequnda fase se
ponian de manifiesto tendencias a la concentracion tambien en todos
aquellos casos en que empresas extranjeras actuaban en el sector de la
industria orientada al consumo interno.

Del censo industrial de 1935 surgio que en ese momento solo el 1,3%
de las empresas cubria el 57% de la Broducmon industrial total3%. En
base a ese censo Dorfmandd7 ha comprobado estructuras de oferta de tipo
monopolista y oligopolista para los siguientes ramos de produccion; Elabora-
cion de caries, generacion de energia eléctrica y %as, fabricacion de ce-
mento, montaje de automoviles, elaboracion de caucho, fabricacion de seda
artificial, asi “como elaboracion de tabaco, extraccion y elaboracion de
petroleo, industria farmaceutica, industria radioeléctrica y otros sectores. De
un cotejo con la distribucion de las inversiones extranjeras segun ramos
industriales surge que la mayoria de los rubros citados constituian centros
de la actividad inversionista extranjera3%. _

Tal observacion era aplicable en forma andloga también a la tercera
etapa de la industrializacion a partir de mediados de la década del cincuenta.

Un estudio acerca de la evolucion de la concentracion en la época de
1956 a 196639 permite reconocer (1ue el aumento de la concentracion era
especialmente pronunciado en aquellos sectores de produccion en los cuales
se invertia capital extranjero.

&t Komer, Fleischland Arge?itinien, loe. cit., p. 73,

ACE. V. Menges, log. cit,, p. 94 .

FCF, Skupeh, loe. cit, p. 13 _ _ , ,
&t J. H G Olivera, Inflation und Entwicklungskrise. Gotinga, 1966 (mi-

mng(}Cr'f).'Bbr%‘Brhan, loe. cit., p. 301

JCE. capitulo D, m, 3 de la primera parte.
JCE. Skupeh, loe. cit, p. 7 ss.



De la Tabla 19 surge que en la composicion del grupo de las empresas
malyores de Argentina s¢ ha operado un fuerte desplazamjento entre 1957
y 1966 E/ que |d proporcion de empresas de los sectores dinamicos ha tenido
un fuerte incremento.

TABLA 19
DISTRIBUCION POR SECTORES DE LAS CIEN EMPRESAS MAYORES
EN CUANTO A VENTAS DE ARGENTINA, 1957'Y 196 (%)

Sectores 1957 1966
Sectores de crecimiento superior

a los valores promedio
(Sectores dinamicos):

Magquinas Y vehiculos 19 268
Derivados de, petroleo 104 108
Transformacion de metales
excepto maquinas) 150 108
roductos quimicos 6.2 83
Industrializacion del caucho 15 53
Aparatos  electricos 09 34
Total 39 654
Sectores de crecimiento inferior
a los valores promedio
(sectores estancados):
Alimentos y bebidas 45 223
Tabaco _ 48 [0
Productos textiles 100 29
Avrticulos de confeccion 48 24
Total 04,1 346

fuente: Cf. Skupch, loe. cit} p. 7.

De la Tabla 20 se desprende, ademas, que en 1966 en la maz/oria de los
sectores dindmicos el grado de participacion de empresas exiranjeras ha
sido especialmente proninciado. o
También un cotejo con la estructura por sectores de las inversiones
extranjeras directas entre 1954 y 1967, representada en la Tabla 7, demuestran
que los sectores de evolucion ‘méas pronunciada hacia la concentracion han
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TABLA 20
PARTICIPACION DE EMPRESAS EXTRANJERAS EN LAS VENTAS
DE LOS SECTORES DINAMICOS DE ARGENTINA, 196 (%)

Sectores Participacion
Derivados, de_ petroleo 100,0
Industrializacion del caucho 81
Maquinas . vehiculos 175
Aparatos €lectricos 123
Productos quimicos 428
Transformacion de metales

(excepto maquinas) 186

fuente: Skupch, loe. cit, p. 7'ss.

sido al mismo_tiempo los Sectores preferidos por inversionistas extranjeros
en el Fenodo citado. y

Tal tendencia se manifiesta también en el hecho de que entre 1957 y
1966 el numero de firmas extranjeras entre las cien empresas privadas
argentinas_ mayores en cuanto a ventas ha crecido de diez a 40, habiendo
sido especialmente notorio el aumento_del nimero de compafiias extranjeras
entre las 25 empresas mayores: en 1957 se hallaban todavia dieciséis de las
empresas, de ese grupo en mangs argentinas; en 1966 dieciocho de ellas ya
pertenecian a fimtas extranjerasdld. ~ _ . .

Un analisis estructural del crecimiento de la industria arqentlna entre
1946 y 1961, efectuado por Katz40L arroja igualmente el resultado de que
en la’mayoria de los ramos industriales se ha podido comprobar un consi-
derable aumento de_Ja concentracion después de 1955, siendo especialmente
|lamativa esa evolucion en los Sectores en que actuaban empresas extranjeras.

1. Consecuencias de la concentracion de poder econdmico en
empresas extranjeras

La concentracion de poder econémico en manos de empresas extranjeras,
observable en Argentina, condujo a una creciente dependencia economica
frente al extranjero. Tal dependencia se manifestaba en diversos hechos
economicos, como, . €j., el aumento del uso de insumos importados en los

AICE, Skupch, loe. cit, p. 10; cf. también Tabla 3L . _ _
«iCf. Katz, Caracteristicas estructurales del crecimiento industrial, loe. cit, . 69,
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rubros industriales financiados principalmente con capital extranjero, ya
descrito en el capitulo D. o _ _
Otra forma de dependencia economica frente al extranjero. relacionada
con tal estado de cosas se puede observar en la evolucion de’la investigacion
cientifica. Segun surge de dos estudiosd®2, la actividad de investigacion en
Argentina en el transcurso de la industrializacion solo ha tenido escaso
desarrollo. Segiin datos de cientificos argentinos, las actividades de inves-
tigacion que e estan realizando actualmente en los institutos de ensefianza
superior glel pais —especialmente en el ambito de las ciencias naturales
Yd_e la técnica—se limitan a la teoria pura; en cambio, se ve postergada
la investigacion de problemas técnicos practicos. Mientras que en los paises
industriales las ramas de la investigacion agllcada se fueron ampliando
constantemente, en_ Argentina pudo co%ro arse un retroceso 0 por lo
menos, un estancamiento en dichos sectoresdl3, _ _
La causa de tal evolucion ha de buscarse en el hecho de que la industria
que en los paises desarrollados puede ser considerada como motor de la
investigacion' aplicada, en Argentina apenas ha_tenido intervencion en ese
terren0d04. Asi, p. ¢)., los laboratorios, de_investigacion de la industria exis-
tentes se dedicaban ante todo a experiencias de prueba, controles de calidad
y a la solucion de problemas directamente relacionados con la producciond(.

Uno de los motivos fundamentales del escaso esfuerzo de investigacion
de la industria argentina puede verse en el hecho de que la mayoria de
los sectores de produccion de tecnologia avanzada esten dominados por
empresas extranjeras, las gue,cubnan, Sus necesidades en el terreno de la
Investigacion por la via de importaciones desde sus paises de origen en
forma “de inversiones directas y de licencias. No habia, por lo tanto, nece-
sidad de grandes instalaciones para Investigacion; asimismo, la investigacion
realizada por encargo de la industria —de [qran importancia para loS esta-
blecimientos de investigacjon cieptifica de [os paises desarrollados— en las
circunstanciasexpuestas solo podia desempefiar un papel reducido. _

. Tal situacion condujo a que en Argentina ng_existiesen suficientes _posi-
bilidades de ocupacion para ingenieros y cientificosdds. A consecuencia de
esa evolucion, por lo tanto, se podia comprobar en los dltimos afios una
fuerte tendencia a la emigracion entre los Integrantes de esos grupos profe-

4Cf. A Ardoz, Los recursos humanos en la indusiria argentina, Ed. Instituto
Torcuato Di Telia, Centro de Investigaciones Economicas, Buenos Aires, 1966,
p. 18 G. Kratochwil, S S Uranga, S Karp, Frenos economicos y sociales para la
educacion, Buenos Aires, 197, Kp L
AR, Kratochwil, Uranga, Karp, loe. cit., p. 80.
ACF Ardoz, lee. cit, p. 18
“CE. ibid.
«Cf. iid.
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sionales, De un estudio realizado por Oteizadl surge que especialmente a
partir de mediados de la decada del cincuenta gran”cantidad de argentinos
de alta calificacion, entre ellos especialmente ingenieros, han emigrado a
Estados Unidos. o _ _ ,

Se dio, pues, la situacion paradojal de que. precisamente en la época
del .comienzo, de la tercera etapa dé la industrializacion de Arqentma, s
Iniciara una intensa corriente ,e,mlgratorla de ingenieros hacia Estados Unl-
dos, ante la falta de. disponibilidad de empleos adecuados dentro del pais.
La importacion relativamente costosa desde los. paises industriales, de resul-
tados de investigacion ligados a inversignes directasd08 ha conducido, por
lo fanto, en Argentina @ una exportacion gratuita de “capital humano®
hada esos mismos paises.

Aparte de las pérdidas que tal estado de cosas ocasiona a la economia
nacional, es menester considerar las repercusiones del fenomeno descrito
sobre el ulterior desarrollo economico del pais; ,

En este punto cabe sefialar una vez méas el problema ya mencionado
a proposito del aumento de la importacion de factores requerldos y que
consiste en la adaptacion de las ftecnologias avanzadas a las necesidades
proglas de paises menos desarrollados. Cairncross4)9 escribe al respecto: “The
pronlem facing an under-developed country seekm?, to import the fruits of
modem technology is thus not Simply one of identifying and adopting the
latest practice but of. deudlngi betweén a number of “alternative techniques.
The technique that is ultimately borrowed must be adapted to the econo-
mic and social environment to which it is transplanted ...”. Para posibilitar
tal adaptacion de las tecnologias importadas a las necesidades propias,
en opinion de Myrdal410 los paises de menor desarrollo deben ampliar la
Investigacion cientifica a fodos los niveles y elaborar su propia tecnologia
especifica con aprovechamiento de todos los conocimientos existentes.

Desde ese punto. de vista es licito sostener que la pronunciada, presencia
de empresas extranjeras en los sectores de produccion de mayor nivel tecno-

ACE. E, Oteiza, La emigracion de. ingenieros de la_Argentina; un caso de
<orain drain” latinoamericano, Ed. Institutd Torcuato Di Telia, Centro de Inves-
tigaciones Economicas, 2" ed., Buenos Alires, 198, p. 5 s, o
~opara justificar el hecho de que el nterés del capital en el caso de inversiones
directas se sitle por lo general a un nivel mas elevado ,(1ue tratandose de capital
dado en préstamo, se adiice entre otros motivos gue aquéllas involucran la impor-
tacion de tecnologias adelantadas (CF, Penrose, loe. cit., p. 233), es decir, que en
el caso de las inversiones directas el interes del capital incluye’la amortizacion de
Inversiones por conceFto de_investigacion, efectuadas en los"paises de origen.

AICaimcross, loe, cit, p. 176. _ , _

ATt G. Myrdal, Okonomische Theorie und unterentwickelte Regionen. Stutt-
gart, 1959, p. 97 ss.
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logico —a causa de su influencia, paralizante sobre la investigacion cienti-
fica en Argentina— tendia méas bien a agravar los problemas de desarrollo
a largo plazo del pais que a disminuirlos.

IV. Resumen: El significado de las empresas extranjeras para la
estrategia del desarrollo en Argentina

El ejemplo de Argentina corrobora la tesis de que la existencia de empresas
extranjeras con fecnologia y poder financiero. Superiores puede provocar
fenomenos de concentracion” en econgmias nacionales menos desarrolladas.
Cuando, las empresas extranjeras actlan en sectores importantes para la
estrategia del desarrollo —eomo lo ha demostrado el ejemPlo de los ferro-
carrileS extranjeros en Argentina— pueden ejercer una fuerte influencia
sobre el desarrollo econémico, 0 hien. —eomo “la industria frllg_;onflca hasta
la deécada del treinta— ocupar “posiciones explotadoras“4lL [a concentra-
cion en los sectores de produccion tecnologicamente avanzados de la indus-
tria, fomentada en la época mas reciente por em(Presas extranjeras, permitia
reconocer igualmente una influencia relevante desde el punto de vista de
la estrategia del desarrollo que se traducia en una creciente dependencia
economica frente al extranjero.

4En el sentido en que emplea el término Heinrich V. Stackelberg.
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CUARTA PARTE ALACSO* 6UalIonCs

La importancia del capital extranjero para el crecimiento economico
a largo plazo de Argentina

A. LAS FASES DEL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA ARGENTINA

En el crecimiento econdmico a largo plazo se refleja el éxito del desarrollo
economico. En €l se manifiesta Nasta qué grado” una economia nacional
ha sido capaz a lo largo, de una época mas o menos prolongada, de mejorar
el abastecimiento de “hienes, y servicios para sus miembros. Partiendo de
que un crecimiento, econdmico a largo plazo tan solo es posible a condi-
cion de que se modifique la estructura economica, en €l se refleja en dltimo
término tamhién el éxito de cambios estructurales en la economia de un pais.

TABLA 21
CRECIMIENTO DE LOS INGRESOS PER CAPITA*
DE ARGENTINA 1880/84 - 1960/64 (%)

Peri Crecimiento de lgs ingresos
eriodo per capﬁagg‘ g
1880/84 20
1885/89 43
1890/94 08
1895/99 11
1900/04 64
1905/09 49
1910/14 —04
1915/19 —31
1920124 3.4
1925/29 25
1930/34 20
1935/39 16
1940/44 14
1945/49 21
1950/54 —03
1955/59 19
1960/64 09

{ Promedios anuales de los periodos. . . ,

{4 Paa los afios 1880-1899 se ha partido del crecimiento de los ingresos por
con_cepttl) de exportaciones que constituian la principal determinante del ingreso
nacional.

fuente: Intercambio economico de la Republica 1910-1917. EI comercio exterior
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argenting en_ 1916 %/ 1917. Ed. Direccion General de Estadistica de_ la Nacidn.
Boletin N 176 (1918), p. 424 f (para 1880-1899) ; Naciones Unidas. EI desarrollo
economico, loe. cit, p 15 (Tomo i, tabla 1 (para 1900-1954); vera, Origen del
producto, loe cit., p. 17 (para 1955-1964).

El crecimiento economico de Argentina entre 1880/84 y 1960/64 esta repre-
sentado en la Tabla 20 por medio _de las modificaciones de los ingresos
per capita. En base a los valores diferentes. de las tasas de crecimiento y
de los margenes de oscilacion cabe distinguir entre 1880 y 1964 dos fases
en el crecimiento de la economia argentina:

. El periodo de expansion (1880-1929)

El periodo de 1880 a 1929 se caracterizaba por un promedio elevado de las
fasas de crecimiento g de los ingresos per capita. El promedio anual del
crecimiento era del 2,2%; si no s& toma en cuenta el periodo de la primera
guerra_mundial, los, ingresos per capita incluso aumentaban en méas de 3%
por aflo. Tal crecimiento es tanto mas notable si s considera que en
el periodo nombrado elevadas tasas de mmqrauon determinaban un fuerte
aumento de la poblacion de un 34% anual por térming medio4l2 Entre
1900 , 1930 segun datos de a ce».:413 €l producto nacional bruto se ha
cuadruplicado. ~ . . _ _ _

El elevado crecimiento en promedio de los |n%resos per capita en esta
fase del desarrollo tuvo lugar ‘con fuertes oscilaciones, cugos valores extre-
31_05 s Isﬂuaban en 64% (1900/04) y —3,1% (1915/19) como prome-
0 anual,

La primera  fase deexpansion se verifico paralelamente conel primer
“hoom” de la actividad inversionista, extranjera en Argentina enla gécada
del ochenta. A continuacion de la crisis de Baring de 1890 se produjo una
década de estancamiento que fue sequida a su_ vez —huevamente en” forma
Faralela a un aumentode las importaciones de capital—por ladecada de
as tasas de crecimiento mas elevadas de los ingresos per capita en la historia
economica argentina. A pesar de que en el periodo 1910/14 seguian te-
niendo lugar elevadas importaciones de capital, los ingresos per capita des-
cendian promedialmente en comparacion con los periodos precedentes. La
causa de ello ha de buscarse ante todo en las ya mencionadas sobrecapaci-
dades en el sistema ferroviario y en una tasa ‘inmigratoria extraordinaria-
mente elevada que aparejaba en ‘ese lnerlodo un crecimiento de la poblacion
superior al 5% en el promedio anual414,

4XCF. las fuentes indicadas en la Tabla 21.

43K, cepan, log, CIE, . 23. o _ ,
4. Naciones Unidas, El desarrollo econémico, loe. cit, p. 15 (Tomo i).
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. La primera querra mundial deparo a Argentina_un descenso de los
ingresos per. capita, condicionado Ipor factores condmicos externos, hahien-
dose producido, no obstante, una recuperacion en los anos veinte. En dicha
década la economia argentina alcanzo una vez mas elevadas tasas de creci-
miento, cuando después de la inferrupcion de las ventas causada por la
uerra mundial pudo reanudarse el abastecimiento de log mercads europeos.
a fase de expansion finalizo con el comienzo de la crisis economica mun-
dial, la cual marco al mismo tiempo el término de la epoca del “desarrollo
orientado hacia afuera” de Argentina.

1. El periodo de estancamiento (1930-1964)

El desarrollo econdmico de Argentina después de 1930 se caracteriza por
un crecimjento bajo de [os m&;resos er capita, el cual con un promedio
anual de solo 0,9% equivalia cast a un estancamiento.

La transformacion de la estructura de produccion, impuesta por la crisis
econémica mundial, implicaba menoscabo del crecimiento. El nivel de los
ingresos per capita del perjodo 1925/29 recién pudo alcanzarse de nuevo
en los anos cuarenta. El efimero “boom” de fost uerra entre 1945 y 1949
terming en un estancamiento cuasipermanente415. Si bien luego del déscenso
de_los ingresos dper capita de comienzos de la década del cincuenta, se pro-
dujo a partir de 1955 una recuperacion con ayuda de capital extranjero
no ohstante, ya en el periodo 1960/64 tuvo lugar un nuevo descenso del
crecimientodi6 y Jos mrqresos per capita aumentaban en menos del 1% en el
promedio anual del periodo.

B. LOS DIVERSOS SIGNIFICADOS DEL CAPITAL EXTRANJERO PARA
EL CRECIMIENTO ECONOMICO

Considerando el periodo de 1880 a 1929 en forma aislada, el efecto de cre-
cimiento provocado por las inversiones extranjeras en Argentina. parece
muy pronunciado. La rapida ampliacion de la red ferroviaria contribuyq a
ligdr mas estrechamente regiones distantes del pais con el centro economico
en el litoral. Sin las inverSiones realizadas con ayuda de capital extranjero
no habria sido concebible la fuerte expansion gue tuvo lugar en aquel pe-

7K, cepar, log.Citp. 19 _ o
4BCon respecto al descenso del producto nacional causado ?rmmpalmente por
los programas de_estabilizacion de los gobiernos argentinos en 1962 y 1963 anotan
Braun 'y Joy: “The decline .of production must™ have been one “of the worst
experiericed by any count(r:y in_recent years”. O. Braun y L. Joy, “A model of
Economic_Stagnation - A Case Study of 'the Argentine Economy”. Economic Jour-

nal, Vol. 78 (1968), p. 883
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riodo, gracias a Ja cual Argentina pudo_hacer valer sus ventajas comparativas
de produccion en el intercambio comercial con Europa.

Las elevadas, tasas de crecimiento provocadas, por lo tanto, por el efecto
de capacidad ejercido por las inversiones extranjeras particularmente en el
ambito de la produccion agropecuariadll fueron, logradas, no obstante, . al
precio de una pronunciada dependencia econdmica externa y. de la limita-
cion de las posibilidades internas de crecimiento, A diferenCia, p. €], del
Canada, un pais de posibilidades de desarrollo similares en aquella ‘@poca,
s efectuaban, antes de 1930 solo pocas inversiones extranjeras en el Sector
de la industria orientada hacia el consumo interno418. Elevadas transferen-
cias (e réditos de capital que entre 1900 y 1930 representaban por término
medio entre un 6y un 7% del loroducto nacional bruto419, en cambio, con-
dujeron como consecuencia de las inversiones extranjeras a un fuerte dre-
naje de renta nacional al exterior, un proceso que puede ser considerado
como una_ “descapitalizacion” de la economja argentina. A consecuencia de
tal evolucion, Argentina, —a diferencia del Canadd— seguia siendo hasta
1930 un pais de produccion predominantemente agropecuaria.

Al comenzar la crisis economica mundial, el pais no habia alcanzado la
etapa “take-off” en su desarrollo economico —a pesar de elevadas importa-
ciones de capital las que, emPero, solo habian ‘servido, fundamentalmente
a la consolidacion de una estructura economica y sqcial orientada unila-
teralmente hacia la actividad agropecuaria. La industrializacion “impuesta”
deslpues de, 1930 por las condiCiones economicas externas, en cambio, fue
realizada 5010 con'escasa asistencia por parte de capital extranjero. Por ofra
parte, la balanza de pagos todavia estaba gravada por elevados gastos por
concepto de servicio de “deudas correspondiéntes a importagiones de capital
de los precedentes periodos de desarrallo. El éxito, consistia hasta fines de
la sequnda guerra mundial en un crecimiento econdmico modesto que pudo
compensar justamente las peérdidas de ingresos causadas por la crisis econo-
mica mundial. . . . .

Alrededor de 1950, al concluir el primer ciclo de endeudamiento con la

AEsas elevadas tasas de crecimiento antes de 1930 indujeron en 1929 a Colip
Clark a formular el pronostico de que en 1960 Argentina seria el segundo pais
de la tierra_en lo que se refiere a los ingresos per capita. Citado segin G. E.
Ahrens, Politische and soziale Voraussetzangen des heutigen Argentiniens. Ed.
Ibero-Amerika Verein, Hamburgo, 194, p. 7.

A8CF. Zalduendo, log, cit, P %, N _

A%eqin se desprende de la Tabla 14, |a cuota del servicio de deudas se situaba
en el periodo 1900729 en un 27% por término medio. Con una_cuota de expor-
tacion de alrededor del 25% en el mismo periodo ECf. Tabla 11) resulta que los
gagos por concepto de servicio de deudas representaban, por término medio, entre

y 1% del producto nacional bruto.
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liquidacion acelerada de obllqamone,s a largo plazo frente al extranjero,
Argentina se encontraba en €l comienzo de” un estancamiento economico,
para contrarrestar el cual se trataba nuevamente de atraer capital extranjero
al pais, en vista de la tendencia al desequilibrio de la balanza comercial.
Sin embargo, no ha tenido lugar una mejora digna de mencion en la situa-
cion de la balanza de pagos hasta el final del” periodo objeto de estudio,
dado que la concertacion” de nuevos empréstitos condujo“otra vez a un
aumento de los pa%os por_concepto, de servicio de deudas, 10 que a su vez
redujeron la capacitad de importacion, _ ,

Las importaciones de capital por cierto han conducido desde el comienzo
del sequndo ciclo de endeudamiento a la_ afirmacion de una estructura
de produccion compleja en el sector de la industria, habiendo contribuido
de esta manera a un fortalecimientp de la “integracion  industriar420. Sin
embargo, tal evolycion no ha traido una intensificacion apreciable del
crecimiento economico entre 1955y 1964, , ,

El hecho de que. elevadas inversiones extranjeras tampoco hayan podido
modificar tal situacion, obedece fundamentalmeénte a dos causas” en primer
término, no existia ningn mecanismo ?ue hubiera integrado a la econo-
mia argentina las empresas extranjeras, fundadas en el pais por la via de
inversiones directas, a tal punto que los efectos de transformacion que de
ellas s esperaban hubieran podido hacerse efectivgs. A esa integracion
incompleta se unia como segundo elemento una creciente dependenCia tec-
nologica frente al extranjerd que se ponia de manifiesto en a evolucion
del Comercio exterior 3/ de la halanza de pagos, en la concentracion creciente
de poder_economico de mercado en manos de empresas extranﬂeras y en el
estancamiento de la investigacion cientifico-tecnologica nacional, . _

La opinion de quignes Critican el capital extraijero en America Latina
de que la dependencia economica constituye un Obstaculo decisivo en el
camino hacia la meta declarada de un desarrollo economico independien-
ted2L, no puede ser rebatida facilmente, dadas las experiencias de Argentina
expuestas en el presente trabajo.

C. EL PAPEL DE FRENO AL CRECIMIENTO DE LA POLITICA
ECONOMICA ARGENTINA

Finalmente, habria que considerar todavia que los efectos de freno al

AComo ejemplo cabe citar la industria automovilistica, nacida después de 198
con ayuda de capital extranjero, la cual, a raiz. de sus pronunciados efectos de
acopldmiento, ha conducido a la, creacion y ampliacion de otros ramos de produc-
cion. Cf. oece;, Argenting, loe. cit, é) 215;"). Fabregas, “Dos aspectos de la indus-
tria_automotriz”. La Nacion del 13-3-1968

ACT. Jaguaribe, loe. cit., p. 278,



desarrollo ejercidos por el capital extranjero han de examinarse en el con-
texto de las fallas de la politica economica argenting, a la cual Ferrerd2
atribuye la responsabilidad principal del malogro del desarrollo economico
del pais a partir de 1930.

| La politica vacilante de los gobiernos argentinos frente al
capital extranjero

Ya después. de la primera guerra mundial el gobierno omitio adaptarse a
la nueva situacion a través del fomento de inversiones extranjeras en el
ambito de la industria orientada hacia el consumo interno, habiéndose esfor-
zado, en cambio, por continuar el desarrollo interrumpido por la_guerra en
base a la produccion agropecuaria con destino a la exportaciond23

La ampliacion de 1d produccion industrial que se iniciara después de
1930 encontro, 3 pesar del fomento de importaciones de capital por parte
delt gg&lerno, solo escaso apoyo en forma de inversiones extranjeras di-
rectasS4za,

Esta fase termino en 1943 con el comienzo de la politica economica
“nacionalista” que habia de durar diez afics. _ ,

La politica seguida por Peran entre 1945y 1949, de amortizar colocaciones
de capital ,extrandero coiv [a finalidad de lograr una mayor independencia
de obligaciones de pago frente al exterior, ‘solo resulto”un éxito a corto
plazo. Un empleo distinto de las, reservas de divisas acumuladas durante la
guerra, aplicandolas a la renovacion de las instalaciones en el sistema ferro-
viario —totalmente descuidadas después de 1930—y en el abastecimieno
enerr]Je,tlco425:* como también para la construccion de” plantas de produccion
en el ambito de la industrig del acero, de la transformacion de metales y de
la industria petrolera, habria significado un paso consecuente, de la politica
de sustitucion de importaciones en el sector de la industria liviana hacia la
Industria pesadad2). De la manera apuntada, en cambio las divisas S
utilizaban para la compra de empresas extranjeras las que —eomo, p. ¢j., las

1, Ferrer, loe. cit,, p. 240 s _ _

OFsta politica ha de relacionarse con la fuerte influencia que los ganaderos
argentinos ejercian sobre el gobierno. Cf. al respecto los datos acerca dela repre-
sentacion de miembros de la” Sociedad Rural (asociacion de intereses de los gana-
der%s) en el seno de los gobiernos argentinos de la época, en Smith, loe.” cit.,

AT,
d ACK Diaz Alejandro, Etapas de la industrializacion, loe, cit., p. 56 .

*Lf. E_Eshag y R. Thorp, “Economic and Social Consequences of Orthodox
Economic PolicieS 1n_Argentina in the Post-War Year”, Bulietin of the Oxford
University Institute of Economics and Statistics, Vol. 27 (1965), p. 5. .

#Cf. ibid., p. 8; Diaz Alejandro, Etapas de la industrializacion, lee. cit., p. 58
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compafiias de ferrocarriles—en virtud de un sistema de control de divisas
ya % hallaban de hecho bajo el control del gobiemo argentinod2r. Aparte
de ello, la politica de Peron se limitaba a una mera redistribucion de
Ingresos423 la que a través del aumento de la demanda de consumo condujo
a una prolongacion de la etapa de la industria livianad2d

Las modificaciones producidas después de 1948 en la situacion de la
economia externadd) condujeron a una rapida desaparicion de las reservas
de divisas y a un deterioro” de la situacion de la balanza de pagos, la cual
—en vista de un estancamiento economico surgido simultaneamiente— obli-
gara en. 1953 a Peron a reconocer |a conveniencia de, abandonar su politica
autarquistad3L Este viraje de la politica econdmica, iniciado baljo el gobierno
de Peron, se acentuo después de 1955 X culmind con una affuencia masiva
de inversiones directas en los afios 191 y 19624%, con la cual se lograron
considerables éxitos en Ja ampliacion de ‘la estructura de produccion:

Considerando un periodo prolongado, sin embargo, no se han alcanzado
P,rogr_esos dignos de mencion en el crecimiento, dado que —y no en Gltimo
ermino bajo la presidencia de Frondizi— dicha politica, al intentar atraer
mas capital extranjero 'oar_a efectuar inversiones en Argentina a traves de
la contencion de [a inflacion con ayuda de un programa de estabilizacion
recomendado por el mi, ha causado graves crisis d€ deflacion en los afios
1959, 1962 y 1963 con elevados descensos de la producciondd Eshag vy
Thorp434 consideran que la prosecucion de esa politica ha tenido el eféctd
contrario del que originalmente e persequia, a saber, el de fomentar Ia
afluencia de capital extranjero.. , .

L.a época posterior a Frondizi se caracterizaba por la discontinuidad —gue
ya ha sido expuesta—en las concepciones de los diferentes gobiernos. acerca
del fomento Qe inversiones extranjerasd. A partir de 1967 se volvieron a
acentuar los intentos de atraer capital extranjero al pais en el marco de una

. DRalera anota al resPecto: “This exchange of Premous sterling halances for a
title already inside most of Peron’s pocket, I venture to_assert, will go down as
one of the “greatest Latin American economic blunders of the century”, V. Salera,
“Model-Playing with Historical Blinkers:  Argentina” Inter-American Economic
Affairs, Val. 2 (1966),_{). : _ y

4BCK. Ferrer, loe. ‘cit, p. 241 Las consecuencias de tal politica pueden reco-
nocerse a traves de las variaciones de la distribucion de ingresos por factores, de
los perfodos 1945/49 (}/ 1950/54 que figuran en la Tabla 9.

Cf. Diaz Alejandro, Etapas de la"industrializacion, loe. cit., p. 59.

ALY Eshag, Thorp loe cit,p. 8

%Cf. EI&Z Algjandro, Etapas de la industrializacion, loe. cit, p. 57 .

ibid,, p.58

&, BraunF,)Joy, loe. cit., p. 880 s

AL, Eshag, Thorp, loe. cit, p. 3.

4 as discusiones se referian ante todo al sector petrolero.
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politica de estabilidad. Tales esfuerzos se han traducido,  particularmente
dentro del sector pdblico, en mayores concertaciones de créditos de desarrollo
destinados a_inversiones para infraestructura43, habiendo conducido dentro
del sector dprlva,do, sin embargo, a una serie de —indeseables— transacciones
de mera adquisicion especialmente por parte de capitales norteamericanos4ar.
Siguiendo a Bomchil438 cabe resumir en cuatro puntos las deficiencias
de la politica que se ha sequido desde 1958 —y que hallara su expresion
visible ‘en la Ley N9 14.780—frente a inversionés extranjeras privadas:
~ Primero: los Supuestos administrativos para la aplicacion de esta ley eran
insuficientes. Segundo: la publicidad acerca de los procedimientos de’inver-
sion era demasiado escasa, de modo que interesados nacionales no fueron
tomados en cuenta suficientemente. Tercero: se descuidaba a ese respecto
la proteccion y el fomento de competidores. nacionales frente a inversores
extranjeros, dg modo que, cuarto: las inversiones extranjeras directas signi-
ficaban en parte simples cambios de mano que no representaban una
“ganancia” sustancial para los sectores de produccion afectados.

. El problema basico de la politica econémica argentina

En resumen, en el trato otorgado al capital extranjero desde 1930 se mani-
fiesta una falla fundamental de la politica economica argentina: Los intere-
ses opuestos de los principales. grupos economicos, los asalariados, los indus-
triales y los productores agrarios4%, han impedido hasta ahora un acuerdo
de esos grupos sobre cuestiones basicas de la estrategia del desarrollo.

~Ha sido expresion de esas contradicciones, desde el comienzo_ de la indus-
trializacion del pais, la falta de una concepcion politico-economicg orienfada
a Iar%o plazo, una deficiencia (%ue constituye una herencia de los afios treinta,
cuando en el curso de as Fro undas transformaciones economicas en Argen-
tina un haz de metas a corto plazo, tales como el pleno empleo, determinaba

4CE. Der wirtschaftliche Weg der Regierung Ongania, loe. cit. _

BT al respecto Argentinien, “Wirtschaftsberichte iiber Ibero-Amerika”, Ed.
Ibero-Amerika”, Bank, afio 18 p. 11 Cabe afiadir que para impedir
tales “take overs” se instituyd en 1968 un sistema especial de ayuda crediticia
para_empresas que se hallaban en dificultades financieras a consecuencia de la
olitica de estabilizacion. Cf. Die Grundlagen der Investitionspolitik in Argentinien,
eue Zlricher Zeitung del 31-8-1%8. =~ 3
o 6%8 M. Bomchil, Desarrollo industrial e inversion fordnea, La Nacion del

ACf. A Smithies, Economic Problems of Argentina, sin indicacion de lugar,
1963 (mimeogr.), p. 44 ss.
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la politica economicad40. Es cierto que en afios posteriores ba#o la presion
del estancamiento y al inflyjo de nuevas ideas que se iban difundiendo en
América Latina, ¢ reconocia el desarrollo, a largo plazo como meta funda-
mental: pero no s llegaba a una coordinacion del instrymental politico-
economico en el marco”de una estrategia general del. crecimiento, especial-
mente en la determinacion del monto™y én la eleccion de las inversiones
necesariasd4l . _

En el marco de los escasos éxitos logrados por Ar%entlna desde 1930 en
cuanto. a crecimiento, estas consideraciones acerca del papel del capital
extranJ[ero conducen @ las siguientes comprobaciones: La politica economica
discontinua_de Argentina que acompaiiaba las numerosas modificaciones del
poder politico en el pais, se traducia asimismg —eomo ya ha sido mencio-
nado en un contexto diferente4—en una actitud cambiante de la politica
economica estatal frente al capital extranjero. Al capital extrandero S asig-
naba, ya el papel de promotor del crecimiento, ya se le consideraba como
rémora del desarrollo econdmico. , , _

Cabe suponer, por lo tanto, que el capital extranjero en Argentina_puede
contribuir al desarrollo en mayor grado que hasta ahora, a condicion de
que se trace un concepto de desarrollo politicamente realizable a Iarqo
plazo, en el cual —en forma andloga al caso de Méxicod3—quede claramente
definido el papel del capital extranjero como factor complementario de
desarrol|od4. - L

Recién cuando se den esas condiciones, serd posible inclinarse por la
opinion optimista de Ferrer4,45,segun la cual “el pais tiene suficiente capa-
cidad negociadora y potencialidad econémica ,Bara establecer candiciones
de trato al capital exfranjero que sean compatibles con las necesidades de
un desarrollo economico Vigoroso, autosostenido e independiente”.

D. CONCLUSIONES

En vista del proqresivo crecimiento econdmico en los paises industriales, los
paises en desarrollo probablemente se vean obligados a recurrir también en

4f. Olivera, loe. cit, p. 0.
40, i,

0. 3L

.RotaSg,p-ﬂ- oo . . "
| ur al medida reere enéarl? ademas imra inversores extranjeros una disminu-
cion, del riesgo derivado de factores politicos, };,asegurana e esta manera una
corriente mas conE&mua e aportes ge ca |ta1 extra (])ero. ,
. H0A Ferrer, gapltal e>itran ero en fa econ T|a ar%entlna. Extractos de élr]
discursg pronuncjado’ ante laAcademia Ne1m nal de Cienclas Economicas de
2-6-1969. La Nacion, edicion aerea internacional del 7-6-1969.

131



un futuro previsible a la importacion de capital proveniente de los paises
Industrialgs, $0 Be_na de verse expuestos a un rezago aln mayor en SuS
ingresos. Tal “obligacion” resulta de la necesidad de tener %ue importar
—a falta de condiciones propias adecuadas— tecnologias avanzadas en forma
de maguinarias de los paises industriales, para_poder transformar decisiones
orlenta,da? originalmente al ahorro, en inversiones aptas para impulsar el
crecimiento.

De mantenerse el bajo nivel de la capacidad de importacion de los paises
en desarrollo, tal proceso tedricamente solo es factible a traves de un aumen-
to de las importaciones de capital. , , , ,

La presente investigacion acerca de la influencia del capital extranjero
sobre el desarrollo economico de Argentina en el periodo 1880-1964 de-
muestra, no obstante, que tal correlacion teorica entre importaciones de
capital 'y crecimiento del producto nacional no se da_forzosamente, En
cambio, ‘se hace evidente que efectos estructurales especificos de inversiones
extranjeras en paises en vias de desarrollo pueden perfectamente invertir
la funcion teoricamente demostrable de fomento al desarrollo de las im-
portaciones de capital. Si e recurre al esquema de efectos utilizado en la
introduccion (p. '13), dicha comprobacion® significa que importaciones de
capital (ic) pueden tener efectos sobre la estructura economica (ee) que
no impliquen un aumento de la renta nacional (y) . _ .

Las experiencias de la, historia econdmica de Argentina permiten reco-
nocer especialmente los siguientes_cinco efectos estructurales de obstaculiza-
cion al desarrollo, de las importaciones de capital:

—fomento de una produccion monogstructural; _

—pronunciada dependencia economica de economias extranjeras; ,

—intensa_presion sobre la balanza de pagos por efecto de Ta transferencia
de utilidades y del servicio de deudas; ~

—fomento del desequilibrio economico-espacial, y

—fomento de una estructura oligopolista de mercado.

A?arte de esos efectos estructurales preponderantemente econdmicos; cabria
citar tampién otras influencias de caracter dpolmco psicolgico Y sociologico
que, Segun se supone, obstaculizarian el esarrollo y que’ no "han podido
ser_investigadas mas detenidamente en el marco del presente trabajo.

En ese contexto llama la atencion el hecho de que casi todos esos feno-
menos se hayan dado en Argentina tan solo en el caso de una forma especial
de |m€orta0|on de capital: "el de las inversiones extranjeras privadas, que
primaban frente al endeudamiento publico de Argentina (cf. p. 29). Esa
correlacion resulta evidentemente de los intereses opuestos de una politica
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_ o ~ FUCSO.
nacional de desarrollo (hasta donde ésta en general se haya practicado cons-
cientemente) .y los de [0s inversionistas exfranjeros. _ ,

Esto significa, empero; mientras la actividad de_empresarios extranjeros
no e subordine a los objetivos de una politica nacional de desarrollo,” sub-
sistira esta contradiccion con sus consecuencias obstaculizantes del desarrollo.

Por otra parte una polifica orientada excesivamente hacia metas nacionales
de desarrollo correria el riesgo —en vista de la estructura actual del mercado
Internacignal de capitales—de verse privada del todo de la posibilidad de
efectuar, importaciones de capital y de caer, Por lo tanto, en un aislacionismo
economico. En efecto, por regla general existe también una correlacion entre
el volumen_ de actividades de empresas extranjeras en un pais.en desarrollo
y la posibilidad que tiene éste de aumentar el endeudamiento publico
externo, cuyos efectos de fomento del desarrollo —siempre que se empleen
los medios para eliminar estrecheces de Infraestructura— han de repuarse
elevados sequn las experiencias de Argentina. ,

Ante ese"dilema se encuentran actualmente, igual que Argentina, la mayor
parte de los paises en desarrollo. Por eso los esfuerzos estan dirigidos gene-
ralmente a desarrollar nuevos modelos, para la importacion privada de
capitales, por medio, de los cuales la oposicion de intereses entre los objetivos
de una politica nacional de desarrollo por un lado, y una rentabilidad econ-
nomica suficiente de las inversiones de empresas extranjeras, por otro, pueda
ser disminuida. _ _ .

Como ejemplo en tal sentido cabe citar |os esfuerzos.hechos For,Mexmo,

de prevenir 10s efectos negativos de inversiones exiranjeras a traves de la
participacion de capital nacional en empresas extranjerasdo. )
. La presente estructura de Igs relaciones economicas entre los paises
industriales y los que estan en vias de desarrollo, asi como el estado actual
del pensamiento politico-economico que prevalece en ambas regiones, no
obstante, hacen que aln parezca largo y penoso el camino hacia tales solu-
ciones.

45, Bohrisch, Konig, loe. cit.
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APENDICE

TABLA 22
IMPORTACIONES DE CAPITAL Y SERVICIO DE DEUDAS DE ARGENTINA

1881/84 a 1960/64*
(millones de $ )

Periodo  Importa-  Importa- ImPorta- ?erv%m Serviclo — Servicjo
nes CIOes cfones é)ta e %e eudas  de deudas
fotales  publicas prnéa as  deudas e[s)?c or delsecfor
e £ ) publico  privado
capital  capital  capital

1881/84 302

—
100
—

1835/89 1276 3%.Tb 726b 378 216 21,1b
1890/94 , - = 285 _ -
1895/99 316 — — 138 — —
1900/04 , _* — 696 — —
1905/09 1158 — — 1032 — —
1910/14 012 — — 145, 451C 99.3C
195519 =84 =551 —133 1450 478 972
1920124 93 58 35 1192 382 810
1975/29 794 16,6 08 183 516 1307
1930/34 410 279 131 1398 51 837
1935/39 05 N1 Db 1340 181 &9
1940/44 e —23 389 1279 416 843
194549 —233 461 —Li66 04 15 579
1950/54 , - 38 05 102 123
1955/59 1330 316 1004 AT 184 163
1960/64 2590 1573 1007 1038 419 619

“Promedios anuales de los periodos.

bl 886/91.
c1911/14,

fuentes Y aclaraciones: Cf. paginas siguientes.

FUENTES Y ACLARACIONES RELATIVAS A LA TABLA 2
. Importaciones de capital

Cabe definir la importacion de capital como el acrecimiento de las obliga-
ciones a largo plazo que se originan en determinado periodo frente “al
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extranjero, deduccion hecha, de las obligaciones frente al extranjero que
han_ sido liquidadas en el mismo periodo247. Por lo tanto, cuando”a liqui-
dacion de obligaciones externas a largo plazo supera en un periodo a las
obligaciones adicionales contraidas, se esta en presencia de una importacion
“negativa” de capital. .

Esa definicion inicial considera, por lo tanto, solamente la_ parte del
balance de la circulacion de capitales que registra la modificacion de las
obligaciones frente al extranjero, En cambio, no se toma en cuenta la otra
parte en la que se anota la modificacion de los haberes frente al extranjero,
es decir, las exportaciones “auténticas” de capital. .

Las cifras reproducidas corresi)onden a valores corrientes en _dolares.
Dado que los datos originales en las fuentes estan expresados en diferentes
unidades monetarias, s& ha procurado establecer una medida unitaria. No
obstante, se ha renunciado a realizar la conversion problematica en valores
constantes de §, dado que en el presente trabajo interesaba ante todo la
evolucion a largo plazo de las cifras y no su comparabilidad absoluta en
diferentes periodos. .

Las cifras correspondientes al periodo 1881-1900 han sido_extraidas del
estudio ya citado de Williamsd48 Solamente para los afios 1892-18%4
Williams no ofrece cifras precisas. .

Las cifras reproducidas en la relacion son valores promedio que se han
calculado en hase a otros datos proporcionados por el autor citado; Segin ellos
la totalidad de nuevas deudas contraidas frente al extranjero en el periodo
1891- 1895 ascendia aproximadamente a 36 millones de 'pesos oro; restando
de esa suma las cifras indicadas para 1891 y 18% se obtiene un remanente
tofal de cerca de 105 millones de pesos oro o bien aproximadamente 35
millones de pesos oro de promedio anual como valores para los afios
1892- 1894, . N .

La unidad de dinero peso oro emgleada por Williams habia sido esta-
blecida en 1881 con una ley de 14516 como moneda oficial argentina. De
esta manera el valor de un peso oro correspondia al valor de 0,9648 $449.
go%re la base de esa paridad se han convertido los valores de pesos en valores
es.

_No es posible hacer afirmaciones terminantes acerca del caracter de las
cifras_proporcionadas por Williams, Su propia denominacion “new borro-
wings™ hace suponer que se trata de valores brutos correspondientes a em-

HCE Rose, loe. cit.,

9
481, Williams, loe. git., pp. 45, 101, 152
4. V. L. Phelps, loe. cit., p. 10, nota 20.
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préstitos privados y pablicos, los que en el periodo respectivo representaban
—eon mucho— la ‘mayor parte de las importaciones de capital. Los pagos
por concepto de amorfizaciones de capital extranjero tomado en préstamo con
anterioridad, no formarian, pues, parte de esa suma. Por otra parte, el autor
no hace figurar esos pagos en el rubro servicio de deudas que solo contiene
pagos de intereses, pero no de amortizaciones. No esté, pues, resuelto si -,
en caso afirmativo, como— esa disminucion de las obligaciones externas ‘a
largo plazo ha sido tomada en cuenta por Williams. Pero existen indicios de
8ue los valores por €l indicados reproducen a?_rqmmadamente el monto
e las importaciones de capital en el sentido definido precedentemente.
~Una comparacion de las estimaciones_efectuadas por diversos autores,
independientemente de las cifras de Williams, acerca de las existencias de
caP| al extrang)ero en Argentina, con los valores acumulados que se han
calculado en base a los valores indicados por Williams, solo arrcga 850353
divergencias entre ellos. Partiendo —con Mulhall40— fara 1878 de una
existencia de capital extranjero de £ 27 millongs o $ 130.2 millones, surge
para 1891 segun los datos de Williams una existencia de $ 9338 millones
de capital extranjero, cuya suma supera solo en algo mas del 10% la
estimacion efectuada por Hansendbl g)ara el mismo afio (alrededor de 8368
millones de pesos oro). Para 1910 Schwenke/2 estimaba las existencias de
capital extranjero en Argentina en 2.256 millones de pesos 0ro; esa suma
esta solo Ilgeramente or-debajo_de la gue resulta de la acumulacion de los
valores de [a Tabla 22 para el mismo afio. Finalmente la estimacion de_3.250
millones de pesos oro efectuada por V. L. Phelpsd3 para el afio 1914 es
casi idéntica a la cifra correspondiente de $ 3.105 millones que se guede
establecer mediante calculo por el método citado, en base a la Tabla 22
_Esas comparaciones permiten inferir que los datos de Williams para los
afios 1881-1900 reproducen. aproximadamente la_evolucion de las importa-
ciones de capital en el sentido definido al principio.

Para el periodo 1901-1910 no se d|5£one de datos precisos acerca del monto
de las |mlp0rta0|ones de capital en Argentina. Existen, en cambio, estima-
ciones del monto total del capital extranjero importado. En hase a esas
estimaciones y valores fundados en la experiencia correspondientes a los
periodos contiguos, Beveraggi Allendeds4 ha efectuado calculos para el

"Citado seqin Peters, loe. Cit'ii% Ky , ,

ACF. Memoria de Hacienda 1891, citado seqln Peters, loe. cit,, p. 3.
"Citado segun V. L. Phelps, loe. cit., p. 242

&L, ibid., p. 246. ,

AHLE. Beveraggi Allende, loe. cit,, p. 77
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periodo 1901-1912 acerca del monto aproximado de las importaciones anuales
de capital y de los pagos resultantes de ellas por concepto de servicio de
deudas, los'que han sido incluidos en las series_de cifras correspondientes a
los afios 1901-1910. También esos valores han sido convertidos de pesos oro
en valores de $.

Los datos correspondientes a los afios 1911-1913 fueron extraidos del
archivo de la biblioteca del Banco Emesto Tornquist & Co., Buenos Aires, la
primera institucion en Argentina que ha llevado una estadistica de la balanza
de pagos (T]ue arranca del afio 1911 y en la que se basa casi la totalidad de
las demas fuentes hasta 19324%. .

Los datos siguientes, correspondientes al periodo 1914-1950, fueron
extraidos de una publicacion del Banco Central de la Arﬂentlna456. Los
diferentes datos para los afios 1914-1925 correponden a los lamados “afios
economicos” que se extendian del 1x del ano precedente hasta el 30-ix
del afio indicado en cada caso. Ademas esa fuente suministra para los afios
1921 y 1922, asi como para 1924 y 1925 solo valores resumidos; en conse-
cuencia, los datos corresgondlentes a los afios 1924 y 1925 de los que se ha
partido para la Tabla 22, son promedios anuales de dos afios. Las cifras se
componen de importaciones de capital privadas y publicas, a largo plazo,
con deduccion de los reembolsos de deudas externas piblicas y privadas,
como también de las sumas transferidas a raiz de la nacionalizacion  de com-
paiias de propiedad extranjera. Los valores indicados en la fuente figuran
en pesos papel. Estos han sido convertidos de acuerdo con la cotizacion
anual de | gue figura en la misma fuentedor. .

A partir de 1934, después del establecimiento de controles monetarios, s
registraban tres tipos de cambio; una cotizacion para la venta, otra para la
compra y un tipo de cambio libre. La diferenciacion entre cotizacion de
venta y Cotizacion de compra se ajustaba al tipo de fundon que desempe-
flahan organismos estatales en el trafico de divisas. En todas las transacciones
que implicaban ingreso de divisas, organismos estatales actuaban como com-
pradores de los medios internacionales de pago y vertian el equivalente en

BPara el periodo 1911-1913 s ha traba||_ado sobre as bases siguientes: Estudio
sobre el halance economico de la Republica Argentina corresBondlente al afio
1911 Buenos Aires 1913 (mecanografiado) ; Estudio sobre el balance de pagos
de la Republica Argentma correspondiente a los afios 1912, 1913 Buenos Alres
1913 _(mecanografiado). - _

. pera, LA evolucion del balance de pagos de la Replblica Argentina,
Buenos Aires 1952 p. 2 s
o0, ibid, p. B's
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moneda nacional. En todas las transacciones que significaban drenaje de
divisas al extranjero, el Estado actuaba como vendedor de divisas (1ue cedia
al transferente a cambio de moneda nacional. En consecuencia, todos los
valores Fosmyos de importaciones de capital han sido establecidos en hase
a la cotizacion de_compra y todas las importaciones negativas de capital
en hase a la cotizacion de ventads

Finalmente habria que dejar constancia de que la fuente utilizada no
suministra datos para el afio 1929; en consecuencia, ese afio no ha sido
tomado en cuenta en los valores promedio calculados.

Las cifras correspondientes al periodo 1951-1964 fueron tomadas de un
compendio inédito que ha sido puesto a disposicion del autor por la cepat.
Los datos contenidos en &l figuran en valores corrientes de $'y no surgen
de las estadisticas oficiales argentinas de la balanza de pagos en forma
diferenciada tal como se han hecho figurar.

Las cifras empleadas para el periodo citado se componen por un lado
de las inversiones directas privadas y, por otra parte, de créditos a largo
plazo, de los que cabe suponer que’en su mayorfa han sido concertados
0 garantizados, por instituciones estatales. Los datos se han extraido como
rubros de crédito y de débito de la balanza de pa%os, siendo factible tedrica-
mente que las partidas respectivas contengan también exportaciones de
capital argentinas o, en su Caso, repatriaciones de capital arFentlno invertido
en el extranjero. Para las inversiones directas se han utilizado, en conse-
cuencia, solo aquellos asientos de créditos en los que por el cardcter de
inversiones directas como colocacion permanente solo puede tratarse de
capital exfranjero; en tal sentido esos valores se ajustan a la definicion de
importacion de capital, dada al principio. En cuanto a los creditos a I,ar%o
plazo, en cambio, s ha utilizado el saldo resultante de los valores de crédito
y de débito, dado que estos Ultimos contenian reembolsos de obligaciones
externas a largo plazo. Dicho saldo, empero, refleja la modificacion de las
obligaciones externas a largo plazo solo en la medida en que se dé por
sentado que Argentina no ha otorgado créditos a largo plazo al extranjero;
para el periodo citado tal supuesto puede ser considerado realista.

La discriminacion entre importaciones de capital privadas y publicas se
realiz0 en hase a las mismas fuentes por las cuales se compilaron las cifras
correspondientes a las importaciones totales de capital. Las series de cifras,
empero, figuran en forma completa recién a partir del afio 1911, dado que

ATl método ng cogstituge una remoduccién exactz1 de las transaccione? reales,
ggthecoSr?vetrrﬁa% solo o valores resultantes como Saldo en cada caso, los que
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con anterioridad tal diferenciacion habia sido efectuada por Williams4®
solamente para los afios 1886-1891. _

No es menester agregar nada a las presentes aclaraciones, con respecto
a los afios 1911-1950,"dado_que la distribucion sur?e con total claridad de
las fuentes utilizadas. La discriminacion relativa a [as cifras de 1951-1964 se
realizd en base a la hipotesis de que la totalidad de las inversiones directas
corresponde a importaciones privadas de capital, mientras que los créditos
externos a largo plazo corrian por cuenta del sector piblico, lo cual puede
Eep?tarse probable en virtud de las consideraciones expuestas en la Primera
arte.

[1. Servicio de deudas

Los valores por concepto de servicio de deudas indicados en la Tabla 22
se refieren solamente ‘a pagos corrientes de reditos de capital, es decir,
transferencias de intereses, dividendos y utilidades al extranjero. Las cifras
no contienen, en cambio, pagos por concepto. de amortizaciones u otras
liquidaciones de deudas, puesto que éstos por definicion Ya se hallan incluidos
en los datos correspondientes a importaciones de capital, .

. Los datos relativos al periodo 1881-1900 han sido tomados de la publica-
cion de Williams4e0, habiendo surgido a ese .resFecto los mismos problemas
de conversion que en las cifras correspondientes a las importaciones de
capital. Para los afios 1892-1894 Williams no proporciona datos precisos;
las cifras a5|%nadas a es0s afios se han establecido, por ,consuf;m_ente, en
base a otros datos del autor: Sumando los valores de Tas importaciones de
capital entre 1892 y 1894 a los saldos negativos de los “balance of borro-
wings"46L confeccionados i)or Williams, correspondientes a esos afios, se
obtiene como diferencia el monto de los pagos de intereses que s efec-
tuaron en aguellos afios al extranjero. o .

Los datos para los afios 1901-1910 se fundan en estimaciones de Beveraggi
Allende462 que éste efectuara en base a la hipotesis de que en aquel periodo
el capital extranjero rendia por término medio un interés del 5%.

_Las cifras de los afios 1911-1913 provienen del material de archivo de la
biblioteca del Banco Ernesto Tornquist & Co., Buenos Airesde8, y se refieren

ALK, Williams, loe. cit., p. 101

ACE. Williams, loe. cit, pp. 45, 101, 136y 152

ALK, hid., p. 136. _

&CF Beveragoi Allende, loe. cit., p. 7. _ _
4Cf. al respecto las aclaraciones acerca de las importaciones de capital.
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a los pagos por concepto de endeudamiento publico y a las cédulas, pagos
de intereses }/ dividendos de los ferrocarriles extranjeros y pa?os de intereses
y demas réditos de capital correspondientes al restante capital extranjero.
Las cifras para el periodo 1914-1950 fueron tomadas de la ya citada
publicacion del Banco Centraldo4, Se componen de los “servicios de’la deuda
piblica™ y de los “servicios de las inversiones privadas”, indicandose en ambos
rubros solamente pagos de réditos, dado que en la fuente citada los pagos
de amortizaciones flguran por separado. Para los afios 1924-25 es vélido lo
mismo_que para los datos relativos a las importaciones de capital en aquellos
afios. También para la conversion de pesos papel en $ se ha empleado el

TABLA 23
EVOLUCION DE LAS INVERSIONES DIRECTAS EXTRANJERAS
REALIZADAS CON FOMENTO ESTATAL EN ARGENTINA
1954-1967 (millones de $)

Afio al amparo al amparo al amparo Total
e W

f d,

aclon

€ DETroIED

1954 13 - - 13
2 ki - - ki
1%/ 173 — — 173
198 163 17 25 205
1959 = 1206 20 1526
190 — 1059 57 1516
1%1 - 1549 B0 1899
197 — 313 229 512
1963 — 184 168 by,
194 — 267 — %67
195 - 63 — 63
196 — 1 — YAl
1973 — 107 — 107
Total 672 5036 1549 57

aPrimeros diez meses.
fuente: bera, Evolucion de las inversiones, loe. cit., p. 9
BLCK. bera, La evolucion del halance de pagos, loe. cit,, p. 32 .
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método precedentemente expuesto con la sola diferencia surgida a partir
de 1934 de que de los tres tipos de camhio existentes se ha adoptado Ia coti-
zacion de venta.

Los valores correspondientes a 1951-1964 fueron extraidos de otro com-
pendio inédito de la cepat que ha sido confeccionado en base a los “Balance
of Payments Yearbooks” del #mi. Estos abarcan la totalidad de los pagos de
reditos al extranjero, cuya fuente hayan sido inversiones extranjeras en
Argentina, discriminados por transferencias de utilidades, dividendos e in-
tereses, medidos en valores corrientes de $.

Para las series de cifras correspondientes a los pagos privados Y. publicos
por conceloto de servicio de deudas, es valido en forma_ general “lo mismo
(ue para los datos relativos al servicio de deudas en conjunto.

En el caso de las cifras de Torngmst los pagos ,%or, concepto de servicio
de deudas correspondientes a las cédulas fueron”atribuidos al sector publico,
dado_su cardcter de titulos garantizados por el Estado. Las cifras corres-
pondientes a 1914-1950 Xa estan discriminadas en la forma que se ha adoptado
aqui. Para el periodo 1951-1964, de acuerdo con la distribucion de las im-
portaciones, de capital, se han interpretado todas las transferencias de utili-
dades y dividendos como pagos de particulares y todas las remesas de intereses
al extranjero como pagos del sector publico.

Aclaraciones relativas a Ja Tabla 24

Los_sectores de actividades indicados en la fuente no siempre admiten una
clasificacion terminante. En el caso de empresas que actuaban en varios
ramos s¢ ha procurado asignarlas al ramo principal. =~
. En el sector de la industria, la division en. industria I|V|an%6by pesada ha
sido realizada siguiendo el esquema de clasificacion de Klattd®, ya citado.
El renglon denominado “actividades restantes del sector de “servicios”
abarca loS sectores siguientes: Asesoramiento, publicidad, investigacion de
mercado, cing y aPenmas de turismo, Empresas cuyas esferas de actividades
no pudieron establecerse de manera inequivoca fueron incluidas en el rubro
“Otras actividades”,
Algunas empresas E)ara las cuales no figuraba el afio de su fundacion en
Argentina, no fueron tomadas en cuenta.

Los datos no suministran un cuadro representativo acerca de la estructura
actual de las empresas norteamericanas en Argentina, dado que algunas
empresas han cambiado de carécter desde su fundacion. Asi, p. ¢j., algunas
firmas fundadas como empresas comerciales fueron transformadas ‘mas tarde

AR, Klatt, loe. cit., esp. 1261
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TABLA 24

NUMERO DE FUNDACIONES DE EMPRESAS NORTEAMERICANAS EN
DIVERSOS SECTORES DE ARGENTINA 1900-1964

Sector 1900-1914 19151919  1920-1929  1930-1944 19451954 19551964 1900-1964
[nversiones sociales — — 1 — — — 1
Industria de exportaciones

agrarias 2 - - - - - 2
Resto de la industria

liviana 3 6 7 24 v 20 7
Industria pesada — 2 — 8 4 l 5
Comercio 1 — 3 3 5 14 26
Bancos y sociedades

de financiacion 1 1 _ 1 1 5

Sequros — 1 1 2 1 4

Actividades restantes del

sector de servicios 1 1 6 4 2 55 29
Otras actividades 2 1 1 2 — 5 il
Total 10 D 19 4 5 a1 01

fuente: Directory of American Business in Argenting, loe. cit., p. 8 5.
Aclaraciones: Cf. pagina anterior.



_ . FLACSO-Biblioteca
en empresas manufactureras; o empresas de ,montade de vehiculos auto-
motores, (industria liviana) llegaron a ser mas tarde establecimientos de
fabricacion auténticos en su'ramo’ (industria pesada).

No fue posible efectuar una calibracion de las empresas por el monto del
caplttal invertido, por disponerse tan solo de datos fragmentarios sobre el
punto.

TABLA 25
PARTICIPACION DE DIFERENTES RAMAS INDUSTRIALES EN LAS
INVERSIONES DIRECTAS EXTRANJERAS REALIZADAS CON
FOMENTO ESTATAL EN ARGENTINA 1954-1967

Ramas industriales . Monto icipacid
(mlll\é]nes e 9 Participacion M
A Industria pesada 3995 55,2
Industria de automviles 1586 219
yimica, y petroguimica 1215 176
abricacidn de aluminio 305 b4
Elaboracion de petroleo 316 44
Industria de fractores 157 2,2
Maquinarias industriales r motores 143 2,0
Maquinarias no Industriales 123 17
B. Industria liviana 872 121
Industria de cubiertas 216 38
Produccion de implementos
Para la. industria de automaviles 208 29
ndustria de la construccion 165 2.3
Industria farmaceutica 144 2,0
Industria textil 79 U
C. Extraccion de petroleo 1549 213
D. No determinable 81 114
Total 15,7 1000

fuente: bera, Evolucion de las inversiones, loe. cit, p. 1L
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Campo de aplicacion

A Inversiones sociales

L Titulos de Deuda
Publica

2. Ferrocarriles
. Empresas de
abastecimiento

B. Inversiones directamente
productivas

1 Agricultura,
Si V|cu|tura
e hipotecas

2. Industria,
Extraccion de
petroleo

a) Industrias de
transformacion

b) Extraccion de
petroleo

3. Sector de Servicios

a) Comercio
Banca

¢) Sociedades de
financiacion

d) Compaiijas
Inmobiliarias

C. Sin definir
Total

aValor corregido frente a lo que figura en la fuente.

TABLA 26
ESTRUCTURAS DE LAS EXISTENCIAS DE CAPITAL EXTRANJERO
SEGUN CAMPOS DE APLICACION EN ARGENTINA EN 1909y 19%3

miIIolr?gsgde$

1609

667
116
166

146

28
28
374
193
3

14
2

2177

%

252

6,/

13
13

172

89
17

6,0
09

100,0

miIIolrglaér)s3 de$

39
8

31
1024

47

510

4710

40
467
27

%

128
2

1481

%

32

#3

31,6a

21
314

146
6.4

8,63
18
43

1000

fuente: Naciones Unidas, EI desarrollo economico (Anexo), loe. cit, p. 252
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TABLA 27
CUOTA DE INVERSIONES DE ARGENTINA 1900-04 - 1960-64 (%)

Periodo Cuota de inversiones
00-04 259
190509 482
1910-14 422
1915-19 130
1920-24 264
1925-29 33
1930-4 222
1935-39 231
1040-44 182
14549 235
1950-4 209
195559 208
00-64 241

fuente: oecei, Argentina, loe. cit,, p. 83

FUENTES Y ACLARACIONES RELATIVAS ALA TABLA 28

Los datos correspondientes a la balanza de pagos fueron extraidos de las
fuentes siguientes: o g o
Direccion . General de Estadistica. de la Nacion, Extracto estadistico
de la Replblica Argentina correspondiente al an 1915, Buenos Aires, 1916,
citado seqin Di Telia, Zymelman, loe. cit, p. 51 (para_1880-84/1910-14).

V. L. Phelps, loe. cit, tabla i %p 238-39) épara 1915-19/1930-34).

oecei, Argentina, loe. cit, p. 2/9° (para 1935-39/1960-64). Los datos de-
IasI fuendtes$0|tadas en primer término fueron convertidos de pesos oro en
valores de §.

(En cuanto a los datos para los afios 19151931 se trata de “afios econo-
micos”; el calculo de las cifras se efectud, por _cqnm%mente, de la misma ma-
nera_que en la Tabla 22. E periodo octubre-diciembre de 1931 fue asignado
al aflo 1931 Los datos relativos a las variaciones de las reservas de oro y
divisas han sido tomados de las fuentes siguientes: Ford, EI patron oro,
log. cit., p. 325 épara 1884/1910-14) ; V. L. Phelps, loe. cit., tabla i (pp.
238-39) (para 1915-19/1930-34).

oecei, Argentina loe. cit,’p. 301 (para 1936-39/1960-64).
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TABLA 28
EVOLUCION DE DIFERENTES RUBROSa DE LA BALANZA DE PAGOS DE
ARGENTINA 1880-84 A 1960-64

(millones de 9
aldoha-  Saldo ha-

- - . Impott, de
e R RE me vy
1880-84 589 64,6 57 200 18lc  — 305C
188589 830 1148  — 318 50 378 1276
1890-94 94 946 48 40 285 124
189599 1264 1023 A1 23 438 3L6
1900-04 1901 1254 64,7 116 69,6 97,9
190509 3232 2576 69,6 314 1032 1158
1910-14 318 64 414 138 1422 2072
191519 645,3 3994 2459 %1 1450 284
1920-24 8259 159 1104 37 1192 93
1925-29 9083 1989 1098 141 1823 194
1930-34 6350 5160 1190 — %5 1398 410
1935-39 5404 4009 1395 168d 1340 125
1940-44 5%, 41 2320 1649 1259 116
194549 11726 98,1 45 —1532 104 - 2233
195054 10%65 1181  _ 466 0 — 306 25 33
195559 %3  Lids =192 — 733 AT 1340
196064 12069 1248 =179 29 1038 2590

“Promedios anuales de los &eriodos.

bSolo 1884, C1881.- 01936-39.

fuentes y aclaraciones cf. pp. 145y 146.

Los datos de las dos fuentes citadas en primer término fueron convertidos
de pesos, oro en valores de $. Para las cifras de los afios 1915-1931 vale la
observacion formulada precedentemente.
~ Las cifras correspondientes a 1884/1930-34 reproducen el balance de las
mgortacmnes y exportaciones de oro. Los datos correspondientes a 1936-39/
1960-64 reflejan las modificaciones netas de las existencias de oro y divisas.

Las cifras relativas a la evolucion del servicio de deudas y de las impor-
taciones de capital han sido transcriptas de la Tabla 22.
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TABLA 29
EVOLUCION VESTRUCTURA DE LAS IMPORTACIONES
DE ARGENTINA, 1900-04/1960-64

voluc. impar. Estruct. de las import. (%

fﬂ%ﬁe B e e e

Periodo to aF corr|gn[e's° biene? 8e inver. corrlgn{e'sa bienegde'inver.
1900-04 1000 100,0 1000 8,1 149
190509 1619 1512 2235 195 205
1910-14 2038 1934 2633 808 192
1915-19 1192 7 1050 869 131
1920-24 1923 1871 216 829 171
192529 296,3 2131 4293 185 215
A 177 1794 1679 86,0 140
1935-39 209,7 1995 1681 810 190
1040-44 1053 1115 703 901 99
1945-49 19938 1776 Q1 B 213
1950-54 1644 1526 2324 790 210
195559 1901 1784 516 799 01
1960-64 2208 1765 4748 680 20

“Importaciones de bienes de consumo, materias primas y combustibles.

fuente: oecei, Argentina, loe. Cit., p. 66.
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TABLA 30
EXTENSION DE LA RED FERROVIARIA, AREA AGRICOLA CULTIVADA
Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE ARGENTINA, 18%-1914

ée F Sr'P Q”%e”aa ea agricol; Vgl(%e%e | Xr%%réa
Ai 3 va afh 3 (o
14116 4.892.004 112853
18% 14461 5.570.000 117680
1897 14755 5.372.000 117267
8 15451 5983.771 139972
1899 16413 6427417 157,182
1900 16,563 1.311.043 169078
1901 16907 1638475 ,
1002 17317 9.114.616 189,39
8404 10685511 ,
0 19428 11424438 269,329
9.7% 13081461 293,085
906 20.560 13897593 303,767
907 2.126 14.612.192 318,155
2741 15830563 353,187
24781 18.775.672 318,661
910 27.9% 20.307.082 :
911 30.059 21.883.689 416,176
I 2.981.726 463
1913 3249 24,091,726 480078
1014 R51 24317199 475,841

aSin tramos secundarios.

fuente: BuUnge, loe. cit,, pp. 139, 142 (tomo m).
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TABLA 31
LAS 25 EMPRESAS PRIVADAS MAYORES, EN CUANTO A VENTAS,
DE ARGENTINA, 196

Ventas en millones Caracteristica
Empresa oV gfe pgsos . qagplppl@%ﬁa Ao
Fiat 454 E
Segba 446 N
Ika-Renault 440 E
Shell 430 E
Esso 47 E
Ford 31 E
General Motors 209 E
Somisa 51 N
Nobleza 250 N
Swift 246 E
Molinos R. P. 217 N
CAP 215 N
Chrysler 196 E
Celdlosa 164 N
Alpargatas 151 E
Acindar 137 N
Ducilo 135 E
Pirelli. 118 E
Duperial 118 E
Good Year 1%,4 E
Safrar (Peugeot) 108 E
Parte.. Greco 98 E
Dalmine 92 E
Nestle 91 E
Firestone 90 E

aE — total o parcialmente de propiedad extranjera.
N. — de propiedad nacional.

fuente: Skupch, loe. eit,, p. 18,
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