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Se pretende analizar las causas del atraso argentino,
comparando las experiencias de este pais del cono sur
de América con respecto a las economias de Australia
y Canada. Mediante la construccién de un indice de
libertad econdmica y a partir de un estudio de
cointegracion y de causalidad, para el periodo
comprendido en el ultimo cuarto del siglo XX (1875 a
2000).

Los resultados obtenidos muestran que,
efectivamente, y tal como se sostiene en |la
historiografia argentina, las politicas econdmicas
implementadas han podido condicionar la evolucién
relativa y a largo plazo de la economia Argentina.

MACROECONOMIC ANALYSIS OF THE ARGENTINIAN
ECONOMY, FROM 1875 TO 2000. This work is
intended to analyze the causes of the Argentinian
backwardness, and at the same time to compare
these experiences of this South American country to
those of Australia and Canada, through the
construction of an economic freedom rate and a study
on cointegration and causality, covering the last
guarter of the twentieth century (1875 to 2000).

The obtained results actually show, as it is established
in  the Argentinian historiography, that the
implementted economic policies have conditioned the

relative and long term evolution of the Argentinian economy.




1 Introduccidn

El fracaso de la economia argentina es un tema que ha acaparado
la atencidn de los estudiosos de la economia y la historia que tratan
de averiguar cuando y porqué un pais rico en recursos naturales,
que durante un periodo de tiempo estuvo a la par con otros paises
desarrollados, comenzdé a decaer y a distanciarse hasta alcanzar la
situacidon por la que atraviesa hoy en dia. En este sentido, la
comparacion tradicional considera la evolucién de la economia
argentina respecto a las de Australia y Canada, otros dos paises de
nuevo asentamiento que compartian con Argentina la peculiaridad
de haber basado su desarrollo en la explotacién de recursos
naturales y en la exportacién de bienes primarios™.

Realmente, si nos sumergimos en la historiografia argentina nos
damos cuenta de que no existe una posicion unanime entre los
autores en lo que respecta a la determinacion del momento en el
cual este pais comenzd a perder posiciones relativas. Asi 1913,
1929 6 1950 aparecen como fechas alternativas del retraso
argentino. Sin embargo, nuevas estimaciones nos confirman que la
fs(lc;(nznoml'a argentina comenzé a perder posiciones a finales del siglo

Derivado de este debate anterior se encuentra el que hace
referencia a la busqueda de los factores explicativos del declive
argentino, si bien, entorno a este punto las posiciones
historiograficas se encuentran en mayor consonancia. ¢Ddénde
reside la explicacidon del fracaso argentino y su imposibilidad para
seguir acortando distancias con estos otros dos paises?

El incremento, via inversién, de la intensidad de capital es, en la
explicacion neoclasica del crecimiento, el mecanismo que conduce
a un mayor producto por habitante. Sin embargo, de acuerdo con
North (1990), la acumulacién de capital fisico y humano depende,
en ultima instancia, de la existencia de una estructura de incentivos
que emana de las instituciones vigentes, las cuales constituyen el
punto central del modelo®.

En realidad, las instituciones mas relevantes para el crecimiento
econémico comprenden todas las normas que regulan la actividad
de los agentes econdmicos, la seguridad juridica, la eficacia y
transparencia de las Administraciones, los valores sociales y las

! Ver Cortés Conde (1997), Di Tella y Zymelman (1973), Diaz Alejandro (1983),
Ferrer (1996), Taylor (1992, 1994, 1998).

2 Estos resultados se derivan del estudio de las series relativas de PIB per cépita
mediante el método de raices unitarias y cortes estructurales siguiendo las propuestas
de Perron y Zivot y Andrews. Ver Sanz Villarroya, 2005.

8 North, 1990: 137.



politicas macroecondmicas. Concretamente, las politicas
macroeconémicas seguidas por los gobiernos conforman una parte
importante del marco institucional puesto que constituyen las
reglas de juego en las que los agentes econdmicos tienen que
actuar, invirtiendo, produciendo o consumiendo. Obviamente, y
como es bien sabido, el mantenimiento en el tiempo de las
distorsiones  macroecondémicas  afecta  negativamente  al
crecimiento de la renta. No en vano, el grueso de las
recomendaciones realizadas por los organismos internacionales
para superar el estancamiento de los paises subdesarrollados se ha
centrado  tradicionalmente en reformar las  politicas
macroecondmicas para eliminar esas distorsiones.

Precisamente, a la hora de explicar el fracaso argentino, autores de
gran relevancia como Di Tella y Zymelman (1967), Solberg (1985),
Duncan y Fogarty (1984), Di Tella y Platt (1985), Diaz Alejandro
(1985), Taylor (1992, 1994) y Cortés Conde (1994), resaltan el
papel del marco institucional como responsable ultimo.

Dado que Argentina es un pais cuyo desarrollo institucional ha sido
cuestionado, este articulo intenta, con una visidon de largo plazo,
compactar los resultados de las principales politicas econdmicas
implementadas, considerdandolas como una parte importante del
marco institucional, para hacernos una idea de cémo han podido
influir en el desempefio relativo de la economia argentina.

A partir de la tesis de North, se dispone de una estructura analitica
mas clara en la que integrar el andlisis institucional en la economia,
sin embargo, la dificultad estriba en la medicién del contexto
institucional. EIl mismo North expone que “We cannot see, fell,
touch, or even measure institutions; they are constructs of the
human mind””*,

¢Como podemos acotar y medir el marco institucional en el caso
histdrico argentino? En este articulo, y mediante la construccion de
un indice reducido de libertad econdmica, se intenta interpretar la
pauta relativa seguida por este pais respecto a Australia y Canada.
Dicho indice se compone de un conjunto de variables
macroeconémicas y se construye mediante la técnica de
componentes principales. Los analisis de cointegracion realizados
entre este indice y las respectivas series de PIB per capita argentino
relativo al de Australia, por un lado, y al de Canada, por otro,
identifican a dicho indice como uno de los posibles causantes de la
evolucidon comparada de este pais.

4 North, 1990:107.



2 Planteamiento del problema

¢Cuando comenzé Argentina a distanciarse de Australia y de
Canada, otros dos paises que compartian con el primero la
peculiaridad de ser territorios de nuevo asentamiento y que, por
tanto, basaron su desarrollo en la explotacion de recursos naturales
y en la exportacién de bienes primarios?

En los siguientes graficos se ilustra el comportamiento relativo de
Argentina con respecto a cada uno de esos dos paises en producto
por habitante.

Grafico 1. Evolucion de las series relativas de PIB per capita de Argentina
respecto a Australia y Canada: 1875-2000 (valores relativos)
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Fuente: Maddison (1997, 2001).

En el caso de la comparacién con Australia, a pesar de que
Argentina nunca alcanzd sus niveles per capita, se observa una
tendencia de acercamiento muy rapido entre ambos hasta 1899,
momento a partir del cual su posicion relativa se estanca, si bien, la
continua manteniendo hasta principios de los afios cuarenta. Tras
esa fecha, Argentina comienza a perder posiciones respecto a
Australia, algo que se hace evidente después de 1974, momento
que marca el inicio de un proceso de claro distanciamiento entre
ambas economias.




Se deduce también que Argentina comenzd a frenar el ritmo de
avance que la aproximaba a los niveles de Canada después de
1896. No obstante, como observamos en el grafico anterior, tras
esa fecha y hasta 1936, hubo momentos LN los que el PIB per
capita argentino fue superior al canadiense’. En este caso también
se observa que a partir de 1974 la divergencia con Canadd
comienza a ser un hecho.

éPor qué Argentina nunca alcanzé los niveles per cdpita de
Australia? Si Argentina llegd a superar a Canada, épor qué no pudo
mantenerse en esa posicion relativa?

Los origenes del atraso argentino han recibido considerable
atencién en la historiografia. El cierre de la frontera fue, para Di
Tella y Zymelman (1967), la mayor diferencia entre Argentina y
otras areas de nuevo asentamiento, ya que no se buscaron
alternativas que compensaran el fin de la expansién territorial. En
opinién de Solberg (1985), la disparidad fundamental entre
Argentina y Canadd estriba en una politica de distribucién de Ila
tierra que, en Canada3, derivd en la formacion de un amplio nucleo
de pequeiios granjeros, mientras, en Argentina, dio lugar a un
reducido grupo de grandes terratenientes. El contraste entre la
administracién australiana, estable y flexible, y el mal gobierno
argentino es, a juicio de Duncan y Fogarty (1984), el elemento
diferencial; mientras que, para Platt y Di Tella (1985), lo serian una
tradicion politica y una inmigracidon de origen geografico distintas.
Este Gltimo hecho también lo apunta Taylor (1994) y en él abunda
Diaz Alejandro (1985), a cuyo juicio, la politica inmigratoria, mas
restrictiva en Australia, habria redundado en una mayor
prodyctividad, incentivada por la relativa escasez de mano de
obra”.

En una investigacidn novedosa, Taylor (1992) sefiala que el fracaso
relativo argentino, que sitla después de 1913, puede ser explicado
por una mayor tasa de dependencia unida a la tardia transicién
demografica que caracterizd a este pais en relacién con Australia y
Canada. Ello pudo retardar la formacién de capital en Argentina vy,
por tanto, su crecimiento econdmico hasta situarlo en una peor
posicién relativa respecto a estos otros dos paises. Obviamente,
dada esta baja tasa de ahorro, al ser un pais dependiente del
capital extranjero, se vio muy resentido tras la Primera Guerra
Mundial cuando éste dejo de fluir hacia Argentina con la intensidad
con la que lo venia haciendo.

% Los resultados econométricos estan en Sanz Villarroya, 2005.
® Cf. Timmer y Williamson (1998) acerca de las distintas politicas migratorias seguidas
en las ‘regiones de nuevo asentamiento’.



Por su parte, Cortés Conde (1985), apunta que, en los afios veinte,
el principal rasgo de divergencia lo constituyd la politica de
industrializacién mediante sustitucion de importaciones, frente al
desarrollo ‘hacia afuera’ llevado a cabo en Canada. Taylor (1994,
1998a) concuerda al sefialar que la acumulacién de capital se vio
obstaculizada, a partir de los afios treinta, por el alto precio relativo
de los bienes de capital (en su mayoria, importados), resultado de
la politica industrial de sustitucion de importaciones. Los tipos de
cambio multiples, el mercado negro de divisas, la depreciacion de
la moneda y los altos aranceles constituyen las distorsiones que
subyacen tras los elevados precios relativos de los bienes de capital
(Taylor, 1998b).

La menor intensidad de capital resultante de los elevados precios
relativos de los bienes de capital explicaria, a su vez, la inferior
productividad laboral de Argentina en comparacidn con Australia y
Canada. En suma, el marco institucional determinaria, en ultima
instancia, el atraso histdrico argentino (Cortés Conde, 1998).

3 Las causas del fracaso argentino: el indice de libertad econémica

¢Por qué Argentina, un pais que hasta principios del siglo XX figurd
entre los diez paises con mayor renta per capita del mundo, se
rezagd hasta alcanzar su posicidon actual, mas cercana a la de
Turquia que a la de Europa occidental? ¢Por qué no logrd acortar
distancias con la Australia y Canada durante mas tiempo?, ¢Cual es
el origen del atraso de la Argentina? Dado que parece existir una
posicidon unadnime entre los autores que senalan al marco
institucional y a los resultados de las politicas aplicadas como los
causantes ultimos del mal desempefio argentino, éicémo medir de
una manera sintética su impacto?

Desde comienzos de los afios noventa del pasado siglo el marco de
incentivos que condicionan el comportamiento de los agentes
econdmicos en economias de mercado ha sido investigado con el
propésito de obtener indicadores cudnticos de libertad econdmica.
El Fraser Institute, ha construido un indice de libertad econémica
basado en componentes objetivos que muestran la presencia o
ausencia de libertad econémica y comprende 21 elementos o
indicadores que reflejan la coherencia de acuerdos institucionales y
de las politicas econémicas’. En nuestro caso, se considera un

7 Véase Gwartney y Lawson (2001). Algunos trabajos que tratan de este tema pueden
verse en Carlsson y Lundstrom (2002), Dawson (2003) y Hecckelman y Stroup (2005).



indice mucho menos ambicioso que, si bien puede considerarse en
su version reducida, recoge los principales elementos
representativos de los resultados del conjunto de politicas
aplicadas en cada momento ®.

Entre los elementos que integran el indice ‘reducido’ de libertad
econdmica [IRLE, en adelante] figura, en primer lugar, el consumo
publico (G;), como proporcion del consumo total (G/(G+C))), siendo
C: el consumo privado. Ademads, se incluyen la ‘depreciacién del
valor real del dinero’ (Infl/(100+Infl), siendo Infl |la tasa de inflacion
en porcentaje; la proteccion nominal ponderada (Tariff), medida
como la proporcién de los ingresos aduaneros sobre el valor total
de importaciones; y la desviaciéon del tipo de cambio oficial con
respecto al de mercado (su diferencia en logaritmos), que
denominamos ‘mercado negro’ (Black). Se ha recurrido al andlisis
factorial, basado en el método de componentes principales, para
construir el IRLE, cuyos resultados se presentan en el Cuadro 3. Se
observa que las variables consideradas aparecen en una primera
componente con ponderaciones positivas, lo que indica que estan
inversamente asociadas con la libertad econémica. Por eso, se ha
multiplicado por —1 cada una de ellas a fin de obtener los
componentes del ‘indice reducido de libertad econdmica’ (IRLE).
Finalmente, el IRLE se ha obtenido como una combinacion lineal de
cada una de dichas variables, donde los valores que asigna el
analisis factorial a cada componente, en proporciéon de su valor
total, han sido empleados como ponderaciones respectivasg.

Los resultados del analisis de componentes principales se muestran
a continuacion asi como el grafico del indice construido:

Cuadro 1. Analisis de Componentes Principales para la Determinacion del

IRLE
Factores Consumo Depreciacion Proteccion “mercado
publico/consumo real Del nominal negro”
total dinero ponderada
Factor 1 0,959 0,883 0,549 0,381
Factor 2 0,040 0,030 -0,694 0,830

Fuente: Elaboracion propia.

8 Una aproximacién de este tipo puede verse en Della Paolera, Irigoin y Bézzoli (2003)
quienes construyen un indice de presién macroeconémica y fiscal para el caso histdrico
argentino, si bien su metodologia aplicada es diferente a la que aqui se ofrece y el
calculo del indice se realiza en media para las distintas legislaturas, no pudiendo
observar una dimensién temporal y continua del mismo.

® Dichas ponderaciones son: 0,346 para Gi/(Gi+Ci), 0,318 para INFLA/(100+INFLA),
0,198 para Tariff y 0,137 para Black.




Grafico 2. Evolucion del Indice Reducido de Libertad Econdmica en
Argentina: 1885-2000
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Fuente: Maddison (1997, 2001).

¢Se corresponde la evolucidn del IRLE con los verdaderos hechos
histéricos de la econémica argentina?

En el grafico anterior pueden delimitarse, a grandes rasgos, tres
periodos.

En el primero de estos periodos, desde 1885 hasta pasada la Gran
Depresiodn, el indice presenta los valores mas elevados. En términos
generales, y a nivel de politica econdmica, puede decirse que
durante este momento, que se corresponde con la etapa de mayor
esplendor de la economia argentina, al menos hasta 1913, se
llevaron a cabo politicas monetarias y fiscales expansivas. El capital
entraba en el pais atraido por los altos rendimientos con los que
era remunerado y ello permitia expandir el gasto publico a la vez
que cubrir el déficit por cuenta corriente™®.

Parece ser que la politica fiscal fue tan expansiva que desde 1885
hasta 1893 se registraron déficit publicos persistentes y elevados,
tanto que, a partir de 1888 el gobierno federal tuvo que recaudar
ingresos adicionales para cubrirlos™

No obstante, durante esta fase la economia argentina se
encontraba adherida al patrén oro y, aunque se suspende la
convertibilidad en 1885 y ésta no vuelve a retomarse hasta 1899,
no parece que en su forma de operar se apartasen demasiado de
las reglas del juego. Concretamente, en 1887 se aprueba la Ley de
Bancos Garantizados que establecia que toda emisidn de moneda
debia ser respaldada por oro™. Esta Ley se aprobd también con el
objetivo de disminuir la deuda externa. La idea era que los bancos

10 ver, por ejemplo Di Tella y Zymelman, 1973, caps. 1-5; Ferrer, 1996: 118 y
Rapoport, 1990: 176.

1 della Paolera, 1994:564.

12 Jella Paolera, 1994:567.




locales podian emitir dinero a cambio de una suma igual de oro
depositado en el Banco de la Nacidén, la cual seria empleada para
saldar las cuentas con los acreedores extranjeros. Pero dicha ley
resultd contraproducente ya que muchos bancos pidieron prestado
oro del exterior para poder emitir mas dinero y eso ayudd a
incrementar la deuda externa.

Precisamente, todo lo anteriormente comentado, dio lugar, segin
Della Paolera y Taylor a la crisis Baring de 1891. Segun estos
autores la falta de coordinacidon en politica monetaria vy fiscal fue lo
que, en ultima instancia, provocd la crisis™. Las consecuencias de la
crisis pudieron traducirse en un aumento de las distorsiones que se
reflejarian en el leve descenso del indice que observamos en el
Grafico 2.

Tras esta crisis nos adentramos en una fase en la que, aunque la
politica fiscal continud en su ténica anterior, la politica monetaria
adoptd un papel mas restrictivo. Della Paolera y Taylor afirman que
durante 1892-1899 los tipos de interés reales fueron muy altos y lo
continuaron siendo hasta la crisis de los treinta™.

La adherencia al patrén oro vuelve a retomarse en 1899 vy, a pesar
de los continuos abandonos en 1900, 1914 y 1929, en realidad
puede decirse que desde 1890 hasta 1935 Argentina estuvo
anclada al régimen del currency board gracias al funcionamiento de
la Caja de Conversién, cuyo principal cometido era garantizar el
valor externo de la moneda™.

Con lo cual, una politica monetaria restrictiva unido al hecho de ser
un periodo de pocas distorsiones macroecondmicas, conformaria la
explicacion del mantenimiento de los altos valores que el indice
presenta hasta 1929. Desde ese momento y hasta 1940 se advierte
una meseta en la trayectoria de dicha variable que podria venir
explicada por el descenso en tipgs de interés reales llevados a cabo
a raiz de la crisis de los treinta®®. Por el contrario, la ortodoxia se
mantuvo a nivel fiscal, tanto que incluso puede afirmarse que los
efectos de las acciones fiscales fueron contractivos hasta 1935 y no
puede decirse que se practicase una politica de tipo New Deal, al
menos en lo que a los programas de gasto de gobierno se refiere’

En realidad, los problemas comienzan a aparecer con la firma del
Tratado Roca- Runciman de 1932 el cual supuso para Argentina la
pérdida de gran parte de su comercio con Gran Bretaiia. A partir de
entonces las politicas que adquieren un papel protagonista fueron
la comercial y la de tipo de cambio, las cuales se manejaron

13 della Paolera y Taylor, 2001: 16 y 25.

14 della Paolera y Taylor, 1998: 3. y della Paolera y Taylor, 2001: 31.
15 della Paolera y Taylor, 1998: 12.

18 della Paolera y Taylor, 1998: 3.

17 della Paolera y Taylor, 1998: 10.



apropiadamente para llevar a cabo la estrategia de industrializacion
por sustituciéon de importaciones. El bilateralismo, el control de
divisas y los tipos de cambio multlples constituyeron los elementos
definitorios de esta etapa 8 De ese modo, las distorsiones
emergieron de manera clara en la economia argentina, adquiriendo
un tono mas intenso durante el primer mandato peronista. Ello
unido al corte expansivo del resto de politicas implementadas en
ese momento explicaria el acusado descenso que observamos en el
IRLE hasta el final del primer mandato peronista.

Hay que considerar el énfasis que Perén hizo en el proceso de
redistribucion. Para ello se establecieron todo tipo de politicas
encaminadas a distribuir la renta y la riqueza a favor de los
asalariados al objeto de fomentar el consumo y poder asi continuar
con el modelo de industrializacién por sustitucion de
importaciones. Esto se consiguié no sdélo trastocando los precios
relativos, basicamente mediante devaluaciones del peso, sino
también a través de la politica crediticia. El Banco Central,
nacionalizado en 1946, y el Banco Industrial, creado en 1944 para
promover la industria de interés nacional, desempefaron un gran
papel en este sentido’

Al final de esta etapa puede delimitarse una fase corta durante
aproximadamente 1953-1973, en la que los valores del IRLE se
mantienen. Esto se corresponde en cierta medida con el cambio de
politicas aplicadas encaminadas a resolver, no siempre con éxito,
los problemas de inflacién, de déficit publico, de deuda externa y
de apertura de la economia. Realmente, aunque los afios que van
desde 1955 hasta 1957 tienen un caracter transitorio debido a los
puntos de vista contradictorios entre la coalicién antiperonista,
que llevaron a que muchas de las politicas previas se mantuvieran
hasta el gobierno civil de Frondizi en 1958, las cosas cambiaron a
partir de entonces. Bajo su presidencia se advierte |la
determinacién en el cambio en aras a favorecer un incremento en
la inversidn que estimulase el crecimiento. Para llevar a cabo tal
cometido se intentd crear un contexto favorable para el capital
privado, sobre todo el extranjero, y en ello fue crucial un acuerdo
firmado con el FMI, el cual, como de costumbre, implicaba la
adopcion de medidas restrictivas y de liberalizacién de la
economia. De ese modo, los tipos de cambio fueron unificados y
muchos de los controles, tanto internos como externos,
eliminados™ . Ese podria ser el motivo por el cual puede suponerse
un descenso en las distorsiones macroeconémicas de ese periodo.

El caracter de este tipo de politicas continué durante el gobierno

18 ., Di Tella, 1986:128 y Alhadeff, 1986: 104 y Rock, 1988: cap.6.
19 Rock, 1988: cap.6.
20 De Pablo, 1989:109.



de Ongania que tom¢ las riendas del pais desde 1966 hasta 1970.
Este contd con unas condiciones iniciales muy favorables pero la
inflacién todavia era un problema por resolver ya que continuaba
aumentando. Ello incité a poner en marcha un programa de
estabilizacidon que se basé fundamentalmente en llevar a cabo una
estricta politica fiscal y en limitar el incremento de los salarios en el
porcentaje de la inflacidn pasada. Mientras tanto, la politica
monetaria fue expansiva. Desde el punto de vista del sector
extegi'og,lmerece la pena resaltar la eliminacién de los controles de
cambio”.

Los resultados de este programa fueron buenos y eso ayudé a que
reaparecieran atisbos de estabilidad que bien pueden estar
representados por el mantenimiento y timido ascenso mostrado
por los valores del IRLE desde 1966 hasta 1970. No obstante, a
pesar de los puntos a favor, la debilidad estructural que esta
economia presentaba, consecuencia de las deficiencias provocadas
por la industrializacién por sustitucion de importaciones,
contrarrestd los efectos de estas politicas a corto plazo y es lo que
estd detras del colapso del programa en 1970*

AUn asi, una cierta estabilidad de partida podla apreciarse durante
el segundo mandato peronista, basada en la buena marcha del
sector exterior y en la congelacion de precios y salarios que tuvo un
soporte popular. Pero la politica monetaria terminé siendo muy
expansiva y tras seis meses de programa todo comenzd a
desmoronarse ya que la oferta de dinero crecié por encima de la
demanda causando un serio recalentamiento de la economia. Ello
unido a un tipo de cambio fijo, termind en una nueva y seria
devaluacidn que condujo a un elevado, e inevitable, déficit exterior.
La inflacién aumenté hasta limites insospechados de 1975 a 1976,
comenzando asi un periodo de hiperinflacion®. La brusca bajada en
los valores del indice, que delimitan la uUltima fase de su evolucién,
estaria ilustrando y resumiendo todo esto.

Las politicas aplicadas en las subsiguientes administraciones fueron
encaminadas a atajar estos problemas. Asi en 1979, bajo el bajo el
mandato de Videla, una politica de tipo de cambio preanunciado
fue puesta en marcha,  unida a una intensificacion de Ila
liberalizacién del comercio™

21 -, Torre y de Riz, 1993: 301-303.

22 Torre y de Riz, 1993: 307-308.
2 Di Tella, 1989: 213-246.
2% |a politica de tipo de cambio preanunciado suponia que las autoridades monetarias
controlarian el tipo de cambio con lo que la oferta monetaria se escaparia de su manejo.
Esta estrategia consistia, al contrario a lo que se venia haciendo, en que las
devaluaciones se hicieran con previo aviso. De ese modo los agentes econémicos
ajustaban el incremento de precios a la inflacion mundial y a la tasa de devaluacion.
Con ello se intentaban guebrar las expectativas de inflacion.



El intento de llevar a cabo reformas en plena época de
hiperinflacidn continué con Alfonsin y el Plan Austral mediante el
gue se intentaba incrementar los recursos del sector publico
acometiendo una reforma fiscal e incrementando los impuestos al
comercio exterior. Adicionalmente, se congelaron los precios y se
introdujo una nueva moneda, el Austral. De ese modo la
hiperinflacidn se evitd pero ciertos factores institucionales como la
indexacidn de los salarios complicaron la reduccién de la misma.

El Plan se intensificd a partir de 1987 introduciendo una politica de
privatizacion de los servicios publicos, si bien, ésta no llegd a
materializarse por la obstruccién peronista y por la division de
opiniones entre los radicales™. No serd hasta 1990, bajo la
presidencia de Menem, cuando esta politica de privatizaciones se
lleve a cabo de manera amplia aliviando asi los problemas de déficit
publico. Por otro lado, la hiperinflacion se atajé definitivamente
ligando el peso al délar mediante una equivalencia de uno a unoy
es a partir de entonces cuando observamos cémo los valores del
IRLE comienzan a recuperarse.

En suma, el indicador IRLE parece comportarse como una buena
medida de los resultados de las politicas aplicadas. Lo que nos
gueda por comprobar es si éstos pudieron estar afectando a la
posicién relativa de Argentina con Australia y Canada. Ello nos
obliga a elaborar sendos indice para Australia y Canada al objeto de
relativizar el de argentina.

4 LA LIBERTAD ECONOMICA Y LA POSICION RELATIVA DE
ARGENTINA CON AUSTRALIA'Y CANADA

Grafico 3. Evolucién conjunta de la posicién relativa de la economia
argentina y los Indices Relativos de Libertad Econémica: 1875-2000
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Fuente: Maddison (1997, 2001).

Donde PIB pc ARG/AUS es el producto per capita argentino relativo al de
Australia, calculado como diferencia de logaritmos de ambas series
procedentes de Maddison (1997, 2003); IRLE ARG/AUS es el indice reducido
de libertad econémica argentino respecto al de Australia. PIB pc ARG/CAN y
IRLE ARG/CAN representan lo mismo para el caso comparado de Argentina
con Canada.

Observando estos gréaficos podemos intuir una correlacién entre la
posicién relativa de Argentina frente a Australia y a Canada en
términos de producto per capita y la evoluciéon de los respectivos
IRLE relativos.

Por tanto, podemos tratar de averiguar la relacion que existe entre
las variables representadas en los graficos anteriores; esto es, entre
la serie relativa del PIB per capita de Argentina respecto al de
Australia con el respectivo IRLE relativo argentino (IRLE ARG/AUS),
por un lado, y entre la serie relativa de PIB per capita de Argentina
respecto al de Canada y el respectivo IRLE relativo (IRLE ARG/CAN),
por otro.

Ello nos lleva, inicialmente, a establecer una relacién de
cointegracion entre cada uno de esos pares de variables v,
seguidamente, a comprobar el sentido en el que opera la
causalidad entre ambas.

Para ello comenzamos analizando el orden de integracién de las
variables.

Cuadro 2. Orden de Integracion de las Variables®
VELRE ADF PP ADF PP Orden de
niveles | niveles primeras primeras integracion
diferencias | diferencias
PIB PC argentino 1(1)
relativo a Australia

% Tests aplicados bajo el supuesto de un modelo con constante y tendencia y teniendo
en cuenta el niUmero de retardos adecuado.




PIB pc argentino -1.804 | -1.745 -12.095* -12.285* 1(1)
relativo a Canada

IRLE ARG/AUS -2.617 | -2.546 -10.769* -11.796* 1(1

IRLE ARG/CAN -2.551 | -2.535 -9.776* -9.988* 1(1

* Significa rechazo de la hipdtesis nula que sostiene la existencia de raiz
unitaria al 1% de significatividad.

Los test de Dickey-Fuller y de Phillips-Perron nos informan de que
las variables siguen un proceso I(1) por lo que podemos establecer
una relacién de cointegracion a largo plazo entre ellas.

La relacion de largo plazo encontrada en el PIB per capita argentino
relativo al de Australia con el IRLE relativo tras estimar por MCO
(minimos cuadrados ordinarios) es la siguiente””:

PIB pc relativo= -3.330 + 0.002* T+ 0.119*IRLErelativo(-3)+e;,, R*-
adj=0.427; F=43.272 ; AlC=-2.071

(-3.020) (3.589) (6.871)

Donde T representa la variable de tendencia y los t-ratios se
expresan entre paréntesis y e; representa el término de residuos.

El test ADF establecido sobre dichos residuos (e;) para contrastar la
hipdtesis nula que mantiene que no existe cointegracion entre
ambas variables nos permite rechazarla al 1% de significatividad,
puesto que arroja un valor del —-2.869, superior al —2.583
correspondiente al valor critico a ese nivel de significatividad. Por
tanto, comprobamos que esa relacidn a largo plazo es estable y ello
nos da pie a establecer el modelo de correccién del error que nos
permite constatar la direccién en la que opera la causalidad que
existe entre ambas variables. Para ello, estimamos las siguientes
ecuaciones por MCO:

APIBPG =& + Qpigp€ 4 + Zan(i)AP IBpG, + Zalz (DAIRLE , + EpiBpct
=

i=1

%" En el caso comparado de Argentina con Australia el IRLE relativo ha sido tomado
con tres retardos por ser el desfase que proporciona el mejor ajuste. Por el mismo
motivo, en el caso de la comparacién con Canada, el respectivo IRLE relativo esta
desfasado un periodo. Ello significa que la libertad econdmica afecta con tres y un
periodos de adelanto a la posicion relativa en términos de PIB per capita.



AIRLE, =, + a g £ €, 4 jLZogﬂ(i)APprc;1 +Za22(i)AIRLEH + e,
i=1 i=1

En este sentido, diremos que AIRLE relativo no causa APIBpc
relativo en el sentido de Granger si opigpc €5 cero y todos o (i)= 0.
Del mismo modo, APIBpc relativo no causarda AIRLE relativo si
ourie=0 y todos los oy, (i)=0.

Pues bien, el test de Wald aplicado para comprobar Ila
significatividad conjunta de los coeficientes opigpc Y 012 (i)= 0, nos
indica que podemos rechazar la hipdtesis nula que sostiene que
todos esos coeficientes son cero.

Wald test (1) Ho: Qlpipc = Q12 (|)= 0
F-stat.= 4.648* (valor critico=3.96)
Chi-sq.= 13.945* (valor critico=12.84)

Sin embargo, el test de Wald aplicado a la segunda ecuacién no nos
permite rechazar la hipotesis que sostiene que oy =0y a1(i)=0.

Wald test (2) Ho: ourLe =0c21(i)=0.
F-stat.= 1.343 (valor critico=3.96)
Chi-sq.= 4.031 (valor critico=12.84)

Con lo cual, de acuerdo a todos los resultados anteriores, queda
demostrado que el IRLE relativo de Argentina respecto a Australia
causa la posicién relativa Argentina en términos de PIB per capita
pero no al contrario. Por tanto, existe una relacién de cointegracion
entre ambas variables que va del IRLE al PIB per capita relativo.

Del mismo modo, realizando un ejercicio idéntico para el caso de la
relacion entre el PIB per capita argentino relativo al canadiense y el
respectivo IRLE relativo, se obtienen los siguientes resultados.

La estimacién MCO entre ambas variables ofrece la siguiente
relacion a largo plazo.

PIB pc relativo= -7,287. - 0.003* T + 0.059*IRLErelativo(-1) + uy, R’
adj=0.619 ; F=101.969;AIC=-1.196

(8.475) (-7.639)  (3.680)

El ADF aplicado sobre los residuos de esta ecuacion ofrece un valor
de —4.011, superior al —2.583 correspondiente al valor critico al 1%
de significatividad. Con lo cual, podemos rechazar la hipétesis nula
al 1% llegando a la conclusion de que, de nuevo, en este caso existe
una relacién estable y a largo plazo entre estas variables. Ademas,
también en esta ocasion el andlisis de causalidad efectuado entre
las variables en consideracidn vuelve a constatarnos que el IRLE



relativo causa la posicion de Argentina respecto a Canada en
términos de PIB per cdpita, tal y como muestran los siguientes
resultados:

Wald test (1) Ho: opigpe = 0t12(i)=0
F-stat.= 4.474* (valor critico=3.96)
Chi-sq.= 17.896* (valor critico=12.84)

Sin embargo, el test de Wald aplicado a la segunda ecuacién no nos
permite rechazar la hipotesis que sostiene que oy =0y a»1(i)=0.

Wald test (2) Ho: OURLE =(121(i)=0.
F-stat.= 0.742 (valor critico=3.96)
Chi-sq.= 2.971 (valor critico=12.84)

Con lo cual, de este modo parece quedar demostrado que, en un
sentido histdrico y de largo plazo, el conjunto de resultados de
politica macroecondémica, englobados en el indice reducido de
libertad econdmica construido, ha podido condicionar la posicion
relativa experimentada por la economia argentina respecto a
Australia y Canada.

5 Conclusiones

La investigacidn de las causas que explican la pérdida de posiciones
relativas de la economia argentina respecto a la de otros paises
desarrollados, tales como Australia y Canadd, es un asunto que ha
acaparado la atencion entre los estudiosos de la economia y la
historia de este pais. Si nos adentramos en la historiografia
argentina podemos extraer la idea, compartida entre la mayoria de
los autores, de que el marco institucional imperante en este pais no
fue el propicio para favorecer y garantizar el buen
desenvolvimiento de esta economia.

Sin embargo, y a pesar de existir una amplia literatura en torno al
tema, éste no ha sido tratado, hasta el momento, desde un punto
de vista analitico y formal. Este es precisamente el hueco que el
articulo aqui presentado ha pretendido cubrir. Para ello se ha
construido un indice reducido de libertad econdmica que intenta
ser una aproximacidon al marco institucional que ha venido
operando en Argentina desde 1875 hasta la actualidad.

En base al analisis de cointegracion realizado entre dicho indice y
las respectivas series relativas de PIB per capita argentino en




relacion al australiano y al canadiense, comprobamos que la
evolucidon comparada de esta economia puede venir modelada vy
causada por el distinto grado de libertad econémica mostrado por
este pais a lo largo del periodo considerado. Por tanto, este analisis
identifica a los resultados macroecondémicos como potenciales
responsables del fracaso y de la pérdida de posiciones relativas de
la economia argentina.
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