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Resumen

La presente nota realiza una estimaciéon de las elastici-
dades del comercio exterior en Argentina para el perio-
do 2004-2022, y un andlisis de las conexiones interindus-
triales en el comercio exterior a nivel empresa. Los prin-
cipales resultados son: primero, tanto las exportaciones
como las importaciones presentan una baja elasticidad
precio; segundo, la elasticidad ingreso de las importacio-
nes es considerablemente superior a la elasticidad ingre-
so de las exportaciones; tercero, el andlisis realizado con
datos a nivel empresa indica que las conexiones interin-
dustriales en el comercio existen, y en Argentina dicha
conexion opera directamente a nivel firma; cuarto, no
s6lo la Argentina exporta mercancias de bajo contenido
tecnolégico e importa mercancias de alto contenido tec-
nolégico, sino que para exportar productos con alto va-
lor agregado es necesario importar bienes que también
posean alto valor agregado. El andlisis contribuye a en-
tender por qué las politicas comerciales que se basan ex-
clusivamente en afectar al tipo de cambio real pueden no
ser efectivas en aumentar la competitividad y mejorar la
balanza comercial, ni servir como estimulo para el desa-
rrollo de actividades de alto contenido tecnolégico.

1. Introduccion

En paises como Argentina, que recurrentemente enfrentan
ciclos de escasez de divisas, problema conocido en la literatu-
ra como “restriccion externa” (Thirlwall 1979), el incremento de
las exportaciones y la reduccién de las importaciones se presen-
ta como un desafio central de politica econémica. Sin embargo,
no existe un consenso en la literatura sobre la forma “virtuosa”
de afectar los flujos de comercio exterior y mejorar el resultado
de la balanza comercial, en consonancia con una economia en
expansion.

La discusion, en tltima instancia, gira en torno al rol del ti-
po de cambio como amortiguador o amplificador de shocks. En
la visién estandar, sintetizada de manera simple y estilizada en
el modelo Mundell-Flemming (Mundell 1963), una devaluacion,
al abaratar las exportaciones y encarecer las importaciones, in-
duce un cambio en la composicién del producto, ceteris paribus
su nivel, que tiende a aumentar el peso de las exportaciones ne-
tas. Esta misma vision, sobre el tipo de cambio como un amorti-
guador de shocks, se presenta en la literatura neo-estructuralista
mas reciente (Frenkel y Ros 2006), y difiere sustancialmente de
aquélla representada en los trabajos del “viejo estructuralismo”
latinoamericano (Prebisch (1986); Diaz Alejandro (1963), Krug-
man y Taylor (1978) y Canitrot (1983)), entre otros. Para este gru-
po de autores, la baja elasticidad de la oferta exportable al tipo de
cambio en las economias de América Latina y, especialmente de
las importaciones, producto de su matriz productiva incomple-

ta o “dependencia tecnolégica”, hace que las devaluaciones co-
rrijan el equilibrio externo, pero mediante una contracciéon del
nivel de producto’.

Diversos trabajos han estudiado empiricamente la relevan-
cia de los efectos precio e ingreso en el comercio exterior. En
particular, han analizado el comportamiento de las exportacio-
nes y de las importaciones ante un crecimiento de la actividad
econémica, y la efectividad de las devaluaciones para mejorar el
saldo comercial. Para esto Gltimo, es necesario que la suma del
valor absoluto de las elasticidades precio de las exportaciones
e importaciones sea superior a la unidad, en el caso de paises
formadores de precios —condiciones Marshall-Lerner estrictas
(Marshall (1920), Lerner (1944))—, al tiempo que para paises to-
madores de precios es suficiente con que esta suma sea superior
a cero, ya que el efecto precio es nulo y s6lo queda el efecto sobre
las cantidades exportadas e importadas (ver apéndice?).

Los resultados empiricos (Cuadro 1 y Cuadro 2) no son con-
cluyentes al respecto, y no permiten afirmar que una deprecia-
ci6n real sea una herramienta efectiva para mejorar el saldo co-
mercial. En este sentido, parte de la literatura que ha examina-
do esta problemaética para diversos periodos en los paises latino-
americanos en general, y en Argentina en particular®, encuentra
que en algunos paises la elasticidad ingreso de las importaciones
es mayor a la de las exportaciones y que las elasticidades precio
no son de magnitud relevante en comparacién a las elasticida-
des ingreso.

Como mencionamos, una posible explicacién a la debilidad
de los efectos sustitucion observados en las economias latino-
americanas podria encontrarse en su patrén de especializacion.
Su matriz productiva incompleta genera una fuerte dependen-
cia por parte de la produccién doméstica tanto de insumos co-
mo de bienes de capital importados que no son —ni pueden ser,
al menos en el corto y mediano plazos, por falta de conocimien-
to técnico, infraestructura o economias de escala— producidos
localmente®. A su vez, la base primaria de su matriz exportadora
(bienes salarios o manufacturas de origen primario) hace que la
demanda externa sea relativamente rigida o poco sensible a los
cambios en los precios (Bernat (2015) y Palazzo y Rapetti (2023)).

1 para un resumen sobre las distintas posiciones sobre el rol del tipo de cambio
como amplificador o amortiguador de shocks ver Dvoskin y Katz (2021).

2Las condiciones Marshall-Lerner son un caso particular de las condiciones
Metzler-Bickerdike-Robinson (MBR), vélidas tanto para economias grandes (for-
madoras de precios) como para economias pequenas (tomadoras de precios). En
el apéndice de esta nota se presentan las condiciones MBR y sus casos particula-
res.

3En algunas de las estimaciones presentadas en un trabajo reciente de Palazzo
y Rapetti (2023), se reportan valores mds elevados de las elasticidades del comer-
cio respecto al TCR que en el resto de los trabajos revisados en esta nota técnica.
De todos modos, cuando las estimaciones realizadas en ese articulo incluyen los
mismos determinantes que los de esta nota, los valores son similares al resto de
los trabajos. Siguiendo el método de pooled mean group, estos valores son: (i)
para las exportaciones, la elasticidad ingreso es de 1,58 y la elasticidad TCR es de
0,144y (ii) para las importaciones, la elasticidad ingreso es de 1,54 y la elasticidad
TCR es de —0,88.

4Para una discusion detallada de los problemas de la dependencia tecnolégica
y sus implicancias para las economias de América Latina, ver Dvoskin y Feldman
(2018), Dvoskin y Feldman (2022).
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Cuadro 1: Estimaciones de elasticidades de largo plazo para Argentina

‘ ‘ ‘ Importaciones ‘ Exportaciones ‘
Autores Periodo

‘ ‘ ‘ Elasticidad ingreso ‘ Elasticidad TCR ‘ Elasticidad ingreso | Elasticidad TCR ‘
Albornoz (2019) 1993-2014 1,98 -0,29 1,03 0,17
Aravena (2005) 1996-2004 3,62 -0,33 0,83 0,06
Berrettoni y Castresana (2009) | 1993-2008 2,76 -0,34 1,84 0,30
Faresy Zack (2018) 1997-2017 2,402 —0,47b 0,41 0,20
Zack (2016) 1996-2013 1,72 -0,30 0,85 0,07
Palazzo y Rapetti (2023) 1980-2015 0,83 -1,04 1,04 0,87

43,70 hasta el afio 2002.

b Luego del afio 2002 no es significativo.

Cuadro 2: Estimaciones de elasticidades de largo plazo para economias en desarrollo

‘ ‘ ‘ Importaciones ‘ Exportaciones ‘
Pais Periodo

‘ ‘ ‘ Elasticidad ingreso ‘ Elasticidad TCR ‘ Elasticidad ingreso ‘ Elasticidad TCR ‘
Brasil? 1993-2014 1,79 -0,47 2,33 0,46
Brasil? 1991-2001 2,60 -0,30 1,50 0,29
Bolivia® | 1993-2014 1,54 -0,39 1,01 0,67
Chile® 1996-2004 1,13 -0,12 0,41 0,08
Meéxicod | 1990-2000 0,94 -0,41 2,80 0,32
Uruguay?| 1993-2014 1,33 —-0,22 1,96 -0,26
aAlbornoz (2019). P Paiva (2003).  ©Aravena (2005). 9 Garcés Diaz (2008).

En esta nota técnica retomamos la discusién sobre el “op-
timismo” versus el “pesimismo” de las elasticidades del comer-
cio exterior, estimando dichas elasticidades de largo plazo para
la Argentina respecto al tipo de cambio real (TCR) y al ingreso,
durante el periodo 2004-2022.

2. Metodologia

Para el caso de las exportaciones se utilizaron las series de
cantidades exportadas nivel general y grandes rubros informa-
das por INDEC, el PIB de los socios comerciales ponderados por
comercio®, el TCR bilateral con Estados Unidos y Brasil, segtin el
caso, y el TCR multilateral con el resto de los socios comerciales,
provenientes de la informacién del BCRA. Para las importacio-
nes, se utilizaron las series de cantidades importadas nivel gene-
ral y por usos econémicos que reporta INDEC, el TCR bilateral
con Estados Unidos, el TCR con el resto de los socios comercia-
les y el PIB de Argentina publicado por INDEC.

La estimacion se realizé mediante la metodologia de coin-
tegracion de Johansen y Juselius (1990). El anélisis de “largo pla-
z0” o de cointegracion permite encontrar relaciones que tiendan
a mover el comportamiento conjunto de las variables, en pro-
medio, durante periodos largos de tiempo. El punto de partida
de este enfoque de Johansen y Juselius es generalizar el concep-
to de cointegracién a un conjunto de variables de las que no se
conoce a priori si son exégenas o no. Los modelos VAR cointe-
grados (VECM) pueden verse como un marco general dentro del

5Dada la naturaleza de las exportaciones agropecuarias argentinas, en las que
las restricciones de oferta podrian ser mas relevantes que las de demanda, parece
plausible computar la elasticidad ingreso tomando la produccién doméstica de
los productos agropecuarios y sus derivados. No obstante, para que los resulta-
dos de las elasticidades ingreso presentados en esta nota sean comparables con
los obtenidos por la literatura empirica para Argentina, se decidi6 incluir como
determinante al PIB de sus principales socios comerciales. En tanto, para las ma-
nufacturas de origen industrial se consideré utilizar a la produccién industrial de
Brasil.

cual puede describirse el comportamiento econémico en térmi-
nos de corto y largo plazo. Esta forma reducida permite testear
exogeneidad débil, evaluando cudl de las variables del sistema
responde a las desviaciones de la relacién de equilibrio o de lar-
go plazo (ver Johansen (1992), Urbain (1993), Ericsson e Irons
(1994), Juselius (2006)). El concepto de exogeneidad débil per-
mite modelar un grupo de variables (las endégenas) sin nece-
sariamente especificar como se determina el segundo grupo de
variables (las ex6genas).

En un contexto multivariado, la metodologia de Johansen
y Juselius (1990) partiria de:

thl'Ith_1+...+Hth,k+£t
t=1,...,T.

donde Z; = (z},2%,...,2}) es un vector de variables de tamafio p
ylas innovaciones ¢1,..., e tienen distribucién normal.

Dado que la mayoria de las variables econémicas son no es-
tacionarias y poseen una raiz unitaria en sus niveles, los modelos
VAR como el anterior generalmente se estiman en primeras di-
ferencias. Si bien esto satisface el requisito de estacionariedad,
también es cierto que implica cierta pérdida de informacion res-
pecto de la relacion de largo plazo entre las variables, e inclusive
una especificacién incorrecta si las series estan cointegradas.

Johansen y Juselius (1990) sugieren escribir el modelo pre-
vio en una forma equivalente,

AZ;=T1AZi1+.. . +T AZ o1 +1IZ_f + €4
Fi=-I+I1 +...+1I;
M=—-I+T11; +...+ 11

i=1,...,k-1.

La tinica diferencia con la versién en primeras diferencias de un
VAR eslaincorporacion del término Z;_. Esta matriz IT es la que
incorpora la informacién sobre las relaciones de largo plazo en-
tre las variables Z.
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La cointegracién podra detectarse examinando el rango de
la matriz IT: si I tiene rango 0, todos los elementos de Z; tie-
nen una raiz unitaria y se recomienda la estimacién en prime-
ras diferencias; si I1 tiene rango completo p, los elementos de
Z; son estacionarios en niveles. El caso interesante es cuando
0 <rango(Il) = r < p. En este caso se dice que existen r relacio-
nes de cointegracion entre los elementos de Z;. Si Il tiene rango
r < p, esto implica IT = a ', donde S es la matriz de vectores de
cointegracién y a es una matriz de los coeficientes del modelo
de correccion al equilibrio.

3. Resultados

En el caso de las estimaciones de las elasticidades del co-
mercio exterior argentino para 2004-2022°, se encuentra una
Unica relacién de largo plazo entre las cantidades exportadas y
las cantidades importadas y sus determinantes, respectivamen-
te. Asimismo, los fests convencionales de exogeneidad débil dan
cuenta de que tanto las cantidades exportadas como las cantida-
des importadas son las variables que responden a los desequili-
brios de la relacién de largo plazo, es decir, se comportan como
variables end6genas en cada una de las ecuaciones. Esto vali-
da considerar al tipo de cambio real y al ingreso como variables
ex6genas en el computo de las elasticidades del comercio exte-
rior (y desestimar el potencial ulterior efecto de las variaciones
en las cantidades exportadas e importadas en los precios y el in-
greso).

Los Cuadros 3 y 4 resumen los resultados de las estimacio-
nes. En primer lugar, puede apreciarse que la suma del valor ab-
soluto de las elasticidades precio de las exportaciones e importa-
ciones es mayor a cero. De este modo, se cumplen las condicio-
nes Marshall-Lerner para economias pequenas, tomadoras de
precios internacionales, al menos de sus principales productos
exportados. Sin embargo, los bajos valores de esas elasticidades
(la suma del valor absoluto es menor a la unidad) sugieren que
las devaluaciones, por si solas, no son la manera adecuada de
solucionar la falta de competitividad internacional’. De hecho,

6En las estimaciones se incluyeron distintas variables de control y variables
binarias que dan cuenta de la existencia, dentro de la muestra, de distintos pe-
riodos de politica econémica y de comercio exterior.

En el caso de las exportaciones nivel general los coeficientes para el TCR bi-

y en segundo lugar, el comportamiento de las elasticidades in-
greso parece tener mayor relevancia para entender la dindmica
del balance de pagos cuando se expande la economia argenti-
na. La elasticidad ingreso de las importaciones casi triplica a la
de las exportaciones (2,22 versus 0,79), lo cual implica que, para
una misma tasa de crecimiento que nuestros socios comerciales
y en ausencia de cambio tecnolégico, el saldo comercial tendera
a deteriorarse de manera sostenida. O, alternativamente, que pa-
ra mantener equilibrado el sector externo, la tasa de crecimiento
de la economia doméstica debe ser un tercio de la del resto del
mundo.

Si bien las exportaciones a nivel general presentan una baja
elasticidad precio, al considerar los resultados para la desagrega-
cién por grandes rubros puede observarse que algunos sectores
son més sensibles a los cambios en los precios relativos (ver Cua-
dro 3). Por ejemplo, las exportaciones de manufacturas de origen
industrial (MOI) exhiben una respuesta mas elevada al tipo de
cambio real que las exportaciones de productos primarios, que
poseen una oferta relativamente rigida.

Al observar los resultados para los diferentes tipos de bie-
nes importados, se encuentra que las importaciones de bienes
de capital presentan una elasticidad precio menor a la exhibi-
da por los bienes de consumo, dando cuenta de la dependencia
tecnoldgica de nuestro sistema productivo respecto a los provee-
dores del resto del mundo (ver Cuadro 4).

4. Un andlisis a nivel de empresa del pa-
tr6n de comercio exterior

Si bien para entender el efecto en el balance de pagos de
los cambios en el TCR y en el ingreso, lo relevante es estudiar las
elasticidades agregadas del comercio exterior, también es conve-
niente contar con informacién de las exportaciones e importa-
ciones a nivel empresa, ya que ello permite explorar potenciales
heterogeneidades en las relaciones de la matriz productiva y los

lateral y el TCR resto no son diferentes estadisticamente, con un p-valor de 0,841.
Tomando en cuenta este resultado, la elasticidad precio de las exportaciones to-
tales es 0,17. Dado que al hacer las estimaciones por grandes rubros las elasti-
cidades precio con los TCR bilaterales y TCR resto son en su mayoria diferentes
estadisticamente, se decidié mostrar los dos coeficientes tanto para las exporta-
ciones totales como para sus desagregados.

Cuadro 3: Exportaciones - Elasticidades de largo plazo estimadas para Argentina (2004-2022)

Determinantes Exportaciones Manufacturas de Manufacturas de Productos Combustibles y
origen agropec. origen industrial primarios energia
TCR $/US$2 0,188 0,279 0,311 0,444 No signif.
TCRMP 0,155 0,144 0,189 0,196 0,291
PIB socios 0,797 0,646 0,812 1,130 0,953

2 Excepto en MOI (TCR $/R$).

b Excluido TCR $/US$ para MOA, PPy CyE; excluido TCR $/R$ para MOL.

Cuadro 4: Importaciones - Elasticidades de largo plazo estimadas para Argentina (2004-2022)

Determinantes Importaciones Bienes de Bienes de capital
consumo
TCR $/US$ -0,434 -0,493 -0,359
TCRM? -0,177 -0,501 -0,356
PIB Arg. 2,226 1,782 1,588
2 Excluido TCR $/USS$.
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Figura 1: Volumen de exportaciones y participacion en el comercio
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flujos comerciales de un pais, que muchas veces pasan inadver-
tidas en los promedios de datos agregados.

Los resultados previos sugieren que las politicas comercia-
les que se basan exclusivamente en afectar al tipo de cambio
real —una politica “horizontal”— no serian las mads efectivas pa-
ra aumentar la competitividad y mejorar la balanza comercial.
Pero ello no excluye que puedan existir heterogeneidades en el
comportamiento a nivel sector o a nivel empresa. En consecuen-
cia, el objetivo de la presente seccion es indagar cudl es el patron
de comercio en Argentina, pero hacerlo a nivel firma. El interés
radica en entender las relaciones inter-industriales relevantes y,
en particular, el rol de los insumos importados en aquellas em-
presas que exportan parte importante de su produccion, clasifi-
cando los productos en dos dimensiones diferentes: i) grandes
rubros de exportaciones; ii) contenido tecnoldgico.

Se dispone de una base de datos (provista por el INDEC,
basada en informacién de Aduana) con informacién mensual a
nivel empresa-pais-producto (con ocho digitos de apertura o a
nivel de posicién arancelaria del Nomenclador Comtin del Mer-
cosur) para el periodo 2016-2022.

(b) Participacion en el comercio
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4.1. Anélisis por grandes rubros

Los Cuadros 5 y 6 presentan la participacién porcentual de
las exportaciones e importaciones por grandes rubros. Se obser-
va que las Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA) repre-
sentan el mayor porcentaje de exportaciones, seguidas por los
Productos Primarios (PP) y las Manufacturas de Origen Indus-
trial (MOI). Por su parte, las importaciones se concentran fuer-
temente en MOI. Dada la clara divisién entre sectores exporta-
dores e importadores, cuando se distingue por grandes sectores
de actividad puede resultar til indagar, desde un punto de vista
micro, si efectivamente: i) las empresas que exportan son unida-
des distintas de las que importan; ii) las empresas se especializan
en distintos rubros.

Para responder a la primera pregunta, la Figura 1 panel (a)
exhibe la evolucién temporal del volumen de exportaciones, di-
ferenciando empresas que, en un determinado mes, exportaron
e importaron simultdneamente, de aquellas que sélo exporta-
ron. Como puede apreciarse, existe un claro dominio de las pri-
meras sobre las segundas. Por su parte, el panel (b) muestra, para
cada uno de los afios analizados, el porcentaje de empresas (pri-
mera barra, F), de exportaciones (segunda barra, X) y de impor-
taciones (tercera barra, M), clasificadas de acuerdo con su acti-
vidad comercial. Puede observarse que entre el 20% y el 24 % de
las empresas simultdneamente exporta e importa, explicando en

Figura 2: Volumen de exportaciones y participacion en el comercio

(a) Comercio por patrén exportador
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Cuadro 5: Participacién porcentual de exportaciones por grandes rubros

| 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Exportaciones
Combustibles y energia 2,5
Manufacturas de origen agropecuario | 40,7
Manufacturas de origen industrial 29,3
Productos primarios 27,4

2,9 5,2 6,5 6,0 6,6 9,3
38,9 | 37,7 | 369 | 399 | 39,8 | 37,5
32,5 | 34,0 | 296 | 24,3 | 256 | 26,1
25,7 | 23,1 27,0 | 29,7 | 281 27,1

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de INDEC.

Cuadro 6: Participaciéon porcentual de importaciones por grandes rubros

| 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

‘ Importaciones
Combustibles y energia 8,4
Manufacturas de origen agropecuario 2,8
Manufacturas de origen industrial 86,1
Productos primarios 2,8

8,3 9,7 8,6 6,1 9,3 15,9
2,7 2,7 2,9 3,4 2,9 2,9
856 | 81,2 | 826 | 828 | 80,2 | 758
3,4 6,3 5,9 7,6 7,6 5,4

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de INDEC.

Figura 3: Relacién entre exportaciones e importaciones por
empresa
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promedio el 94 % de las exportaciones y el 76 % de las importa-
ciones; es decir, casi la totalidad del comercio. Luego, existe una
elevada fraccién de empresas (66 % en promedio) que se dedica
solamente a importar, pero con relativamente baja participacién
(22% de las importaciones en promedio). Finalmente, el 13% de
las empresas s6lo se dedica a exportar, representando un 6% del
volumen total.

Para responder la segunda pregunta —si las empresas se es-
pecializan en distintos sectores de actividad—, la Figura 1 pa-
nel (a) agrupa a las firmas que exportan e importan por patrén
exportador®. Se observa una amplia participacién en exporta-
ciones de firmas que exportan MOA, MOI y PP (grupo 3), con
resultado comercial superavitario. El volumen de exportaciones
de las empresas dedicadas a MOA, PP o ambas (grupo 1) es si-
milar al de las firmas que s6lo exportan MOI (grupo 2), pero en
el primer caso el resultado del comercio grupal es superavitario
mientras que en el segundo es deficitario. El panel (b) muestra
el rubro de importaciones por grupo de exportadores (grupos 1
a 4 del panel (a)). Independientemente del tipo de producto ex-
portado, al desagregar las importaciones por rubro, se observa
una importante participaciéon de las MOI, aunque con diferen-

8Si bien existen 125 combinaciones posibles de rubros para definir el patrén
exportador, se eligieron las més representativas en términos de volimenes ex-
portados, formando cuatro grupos.

cias entre grupos.

Finalmente, para analizar el vinculo entre los insumos im-
portados y los productos exportados, la Figura 3 representa, a
través de puntos, la combinacién del valor exportado e importa-
do en un determinado mes para cada una de las firmas. Se ob-
serva, por un lado, que existe un nimero significativo de empre-
sas (41% de los casos) por encima de la diagonal principal de
45 grados, lo que implica que son empresas que realizan expor-
taciones por un valor superior al de las importaciones, es decir,
son superavitarias. Sin embargo, por el otro, las firmas que im-
portan un mayor valor de lo que exportan representan el 58 %
de los casos, y se encuentran concentradas en un rango menor
en términos de valor, es decir, menos relevantes en volumen de
exportaciones.

Por lo expuesto hasta aqui, dadas, por un lado, las similitu-
des entre los datos agregados de los Cuadros 5 y 6 y el resto de
las figuras con datos desagregados y, por el otro, el peso en el co-
mercio que poseen las empresas que simultdneamente exportan
e importan, podemos concluir que nuestro pais puede concebir-
se como si funcionara como una tinica “gran empresa’, dedicada
a la exportacion de productos MOA, MOl y Primarios, utilizando
principalmente MOI como insumo por el lado de las importa-
ciones.

4.2. Andlisis por contenido tecnolégico

Como segundo ejercicio, se clasificaron los productos de
acuerdo con su contenido tecnolégico a partir de la clasificacion
de la OECD de intensidad tecnolégica. Ello permite identificar
cuatro categorias: Alta, Media-Alta, Media-Baja y Baja. Dichas
categorias, a su vez, fueron reducidas a dos: Alta y Baja tecno-
logia, respectivamente.

La Figura 4 panel (a) muestra que el volumen de exportacio-
nes corresponde mayormente a bienes de baja intensidad tecno-
légica. Ademas, se advierte que las exportaciones de bienes de
alta intensidad tecnolégica las realizan empresas que también
importan.

Por el lado de las importaciones, en la Figura 4 panel (b) se
observa que el patrén tecnolégico se encuentra algo més diver-
sificado. De todas formas, si bien no se puede observar directa-
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Figura 4: Volumen de comercio por contenido tecnolégico
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mente en el grafico, por tratarse del volumen, en promedio men-
sual, el 65% de las importaciones corresponde a bienes de al-
to contenido tecnolégico (notar que las 4reas correspondientes
a alto contenido tecnolégico son proporcionalmente més gran-
des).

A continuacién, se dividieron las firmas en dos categorias:
aquellas que en algiin mes particular sus exportaciones de pro-
ductos de alta tecnologia representan al menos el 50% de sus
exportaciones totales, panel (a), y aquellas que no lo hicieron,
panel (b)°. Luego, se agruparon exportaciones e importaciones
de acuerdo con su contenido tecnolégico (Alta y Baja). Como se
observa en la Figura 5, las empresas que exportan alta tecnologia
también importan, mayormente, alta tecnologia, y son deficita-
rias en la “balanza tecnolégica”. Por su parte, las firmas que s6-
lo exportan baja tecnologia importan productos con alto y bajo
contenido tecnolégico en volimenes similares.

Este andlisis, sumado al alto porcentaje de productos MOI
que se comercian, ver Cuadros 5y 6, sugiere que las importacio-

9Si bien se trata de un criterio de clasificacion arbitrario, los resultados son
similares cuando se adoptan criterios alternativos, como por ejemplo, separar
las firmas por afno en aquellas que en algtin mes particular exportaron productos
de alta tecnologia, y aquellas que no lo hicieron, es decir, segregar a las firmas
que no se dedican a exportar productos de alta tecnologia.

nes de alta tecnologia son productos de dificil sustitucion, utili-
zados como insumos de exportaciones, o incluso productos cu-
yo destino final es el mercado doméstico.

5. Conclusiones

De las estimaciones realizadas para Argentina durante el
periodo 2004-2022, pueden extraerse tres tipos de conclusiones.
En primer lugar, que la elasticidad ingreso de las importaciones
es considerablemente superior a la elasticidad ingreso de las ex-
portaciones; por lo que, a una misma tasa de crecimiento que
la de los principales socios comerciales, tendera a observarse un
paulatino deterioro del saldo comercial doméstico (o que sera
necesario tener una tasa de crecimiento muy inferior a la del res-
to del mundo para mantener equilibrado el balance de pagos).
De este modo, para que el sendero de crecimiento econémico
sea sostenible a largo plazo desde el punto de vista externo, de-
beria lograrse un incremento de la competitividad que permita
generar una mayor participacion relativa de las exportaciones en
el producto y disminuir la de las importaciones. Por su parte, da-
do que las elasticidades precio del comercio exterior son bajas,
la segunda conclusién es que las politicas comerciales que se ba-

Figura 5: Volumen de comercio por contenido tecnolégico de exportaciones
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san exclusivamente en afectar al tipo de cambio real no serian
las mas efectivas para aumentar la competitividad y mejorar la
balanza comercial.

Los resultados muestran que hay algunos sectores expor-
tables que si exhiben cierta sensibilidad a los precios relativos
y por lo tanto al tipo de cambio real. Sin embargo, aplicar una
politica horizontal como lo es la devaluacién de la moneda (la
cual, ademds, puede tener efectos negativos sobre distribucién
del ingreso, el empleo y el producto), no parece ser la politica
mads adecuada. Pareceria ser mas eficiente implementar politicas
sectoriales especificas que modifiquen el tipo de cambio enfren-
tado por los sectores sensibles a los precios relativos (por ejem-
plo, a través de subsidios o cambios en las condiciones de finan-
ciamiento), de forma de lograr una mayor insercién de este tipo
de bienes en los mercados internacionales y aumentar la parti-
cipacion relativa de las exportaciones en el producto.

En segundo lugar, el andlisis realizado a nivel firma, con da-
tos de INDEC basados en informacién de Aduana, permite en-
tender hasta qué punto las relaciones macro del comercio exte-
rior en Argentina se reproducen a nivel microeconémico. Anali-
zando los datos agregados por grandes rubros, hemos visto que
las exportaciones son mayoritariamente de tipo MOA, MOI y PP,
mientras que las importaciones son principalmente manufactu-
ras de origen industrial.

También hemos observado que esta vision agregada puede
resultar un tanto engafiosa, si se piensa a las distintas empre-
sas como unidades especializadas, que no poseen vinculaciones
entre si. De hecho, dado que el andlisis a nivel microeconémico
reproduce el patrén anterior, una primera conclusion es que el
comercio de nuestro pais puede pensarse como el de una tni-
ca gran empresa. Es decir, las conexiones inter-industriales en el
comercio no sélo existen, sino que los datos también sugieren
que, en una gran parte del comercio internacional argentino, di-
cha conexién opera directamente a nivel firma.

Ademaés, si bien la falta de informacion referente a la pro-
duccién de bienes destinada al mercado interno por parte de
las firmas alcanzadas en esta base de datos impide profundi-
zar el andlisis, el déficit comercial observado en aquellas que ex-
portan MOI podria obedecer al hecho que se trate de empresas
que destinan mayormente su produccién al mercado interno.
En este caso, tampoco podrian excluirse las conexiones inter-
industriales indirectas —como por ejemplo cuando la empresa
“X” importa un insumo “a” para producir el bien “b”, que lue-
go vende a otra empresa “Y”, la cual termina exportando el bien
“on__

A suvez, el andlisis realizado también puede ayudar a com-
prender algunas de las razones que explican el escaso efecto de
las devaluaciones en las exportaciones domésticas. Es cierto que
una devaluacién logra aumentar la competitividad internacional
delas empresas locales, al reducir sus costos salariales (y de insu-
mos integramente producidos localmente) en moneda extranje-
ra. Sin embargo, dado que las empresas exportadoras dependen
fuertemente del uso de insumos importados (58 % de los casos
analizados), este efecto sobre los costos domésticos se debilita
considerablemente cuando también se computa el impacto de
las devaluaciones sobre el costo de este tipo de insumos.

Finalmente, en términos de contenido tecnolégico, la in-
formacién analizada permite concluir que, mayormente, se ex-
portan mercancias de bajo contenido tecnolégico y se importan
mercancias de alto contenido tecnolégico. A su vez, se observa

que las empresas que exportan alto contenido tecnolégico con-
centran sus insumos externos en aquellos de alto contenido tec-
nolégico, sugiriendo que para exportar productos con alto valor
agregado es necesario importar bienes que también posean alto
valor agregado. De este modo, dado el peso de las importaciones
de alta tecnologia en el costo de produccién de las exportaciones
de alta tecnologia (y, aunque en menor medida, también en las
exportaciones de baja tecnologia), y dado que, por su propia na-
turaleza, estos insumos son de dificil sustitucién, al menos en el
corto y mediano plazos, este resultado también puede contribuir
aentender por qué las devaluaciones pueden no ser efectivas co-
mo estimulo para el desarrollo de este tipo de actividades.

A. Apéndice: Condicion de Metzler-
Bickerdike-Robinson y sus condiciones
particulares para paises grandes y
pequenos

La condicién general para que una devaluaciéon mejo-
re el saldo comercial, se conoce como condicién de Metzler-
Bickerdike-Robinson (MBR; para una derivacién ver Gandolfo
y Federici (2001, apéndice C, pp. 429-435)). La condicién MBR
tiene la siguiente forma:

€x(vx—1) + V(L +€m)

>0,

€x+Vy Em+Vm

donde:

= ¢, esla elasticidad precio de la oferta (doméstica) de las ex-
portaciones,

= v, es la elasticidad precio de la demanda (externa) de ex-
portaciones,

= €, es la elasticidad precio de la oferta (externa) de las im-
portaciones, y

= v, es la elasticidad precio de la demanda (doméstica) de
importaciones.

A.1. Economias “grandes” o “formadoras” de pre-

cios internacionales

Si asumimos economias grandes, la elasticidad precio de la
oferta de exportaciones e importaciones puede asumirse como
infinita (e, €; — 00), lo cual representa la idea de que los paises
analizados pueden satisfacer toda la demanda mundial.

En este caso, la condicién es:
V=D +vy>0,

que no es otra condicién que la condicién Marshall-Lerner.

En este caso, la devaluacion modifica los términos de inter-
cambio, porque abarata los precios internacionales de las expor-
taciones domésticas (y encarece el precio de las importaciones
en moneda doméstica). De este modo, para que haya una me-
jora en el saldo comercial, el incremento en las cantidades ex-
portadas debe ser suficiente para compensar la caida del precio
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internacional de las mercancias que se exportan. Ese efecto se
capta mediante el termino (v, —1).

Si vy > 1 el aumento de la demanda mdas que compensa la
caida en el precio, y, ceteris paribus, hay una mejora en la balanza
comercial. Cuando es menor a uno, la diferencia en ese empeo-
ramiento de los saldos exportables debe ser mas que compensa-
do por la caida de las importaciones. i.e. v;; > 1 —vy.

A.2. Economias “pequeiias” o “tomadoras” de pre-
cios internacionales

Cuando analizamos economias pequefias, el supuesto
usualmente utilizado es que la economia enfrenta una deman-
da de exportaciones infinitamente eléstica, y que la oferta para
su demanda de importaciones también es infinitamente elasti-
ca, i.e. vy, €, — oo. Pero no asi la elasticidad de la oferta: € es
un ndmero finito. En este caso, la condiciéon toma la siguiente
forma:

€Ex+Vvm>0.

Larazén que explica por qué las condiciones para mejorar el sal-
do comercial son menos restrictivas en este caso es la siguiente:
la devaluacién no altera los precios internacionales de las mer-
cancias que se exportan (los precios internacionales no se modi-
fican), por lo que es suficiente que el ajuste opere en la direccién
correcta para mejorar la balanza comercial, i.e. es necesario que
las exportaciones aumenten con el tipo de cambio (para ello de-
be haber alguna reaccién en las cantidades) o, sino lo hacen, que
las importaciones disminuyan. Es decir, en este segundo caso, la
caida en las importaciones no debe compensar ningtin potencial
efecto negativo por el lado de la caida del precio de las exporta-
ciones.
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