ELEMENTOS PARA UNA POLITICA DE COMERCIO EXTERIOR *

Ricardo Firench-Davis M. #*

Este trabajo comprende dos secciones. En la primera seccién se presenta
una breve introduccién sobre el marco en el cual situamos nuestro andlisis v,
en la segunda seccién, aparece un andlisis esquemidtico de dos de los intru-
mentos principales de una politica de comercio exterior: los aspectos arancela-
rio y cambiario.

1
INTRODUCCION

Situaremos nuestro andlisis dentro del marco de una economia con las ca-
racteristicas de la chilena y, ademds, planificada —factor que debe tenerse pre-
sente al leer las lineas que siguen—. Definiremos, en términos muv generales,
a la planificacién como un proceso consciente y racional destinado a obtencr
para la comunidad nacional el mdximo bienestar que se pueda derivar del uso
de nuestros recursos productivos. En una economia con tales caracteristicas, el
comercio exterior debe satisfacer la condicién de proveer suficientes divisas
como para que el pais esté en situacién de importar los bienes aue no pueda
producir internamente a un costo real igual o inferior al precio (Cify del pro-
ducto importado.

Aqui aparecen dos elementos importantes:

*Una versién preliminar de este trabajo fue presentada en los “Didlogos sobre el Desarro-
o Fcondémico de Chile: 1950-63”, auspiciados en julio de 1964 por el Instituto de Economia
de 1a Universidad de Chile.

**#Profesor de Economin Imternacionnl en ESCOLATINA v de Planificacion en la Escue-
la de Economia vy Administracién de la Universidad Catélica de Chile.
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1.—Por cierto, las exportaciones no son deseables per se. Las exportaciones
son deseables s6lo en cuanto proveen divisas que se utilizan en la importacion
de bienes o para el servicio de la deuda externa. Para saber cudnto exportar,
tenemos que conocer cudnto se desea o cudnto es conveniente importar. Es-
tas dos caras —exportaciones e importaciones— del comercio exterior estdn in-
timamente interrelacionadas. Esta interrelacién aparece clara al afirmar que
las exportaciones deben ser fomentadas mientras los recursos productivos em-
pleados en su produccién sean en este uso (en la produccion de bienes de ex-
portacién) socialmente mds productivos que si se dedicasen a la produccién de
sustitutos de las importaciones. Cuando llegamos a un punto de fomento de
las exportaciones en el cual los recursos nacionales son igualmente producti-
vos en la produccién de exportaciones que en la produccién de sustitutos de
las importaciones, ahi debemos detenernos. Si en ese punto el costo real (in-
cluyendo todos los costos sociales) de produccién de la ultima unidad expor-
tada es, a manera de ejemplo, de E® 6 y se puede vender en el exterior a
un precio (Fob) de 2 délares, la division de /5, o sea 3, vendria a ser el ti-
po de cambio que debiera regir en nuestra economia .

2.—Hemos hablado de costo real. Se nos presentan dos alternativas para
medir el costo de produccién. Una consiste en usar los precios o costos de mer-
cado (los que rigen en el mercado). La otra consiste en recurrir a los llama-
dos precios sociales, que son los que reflejan la verdadera escasez o costo al-
ternativo de los recursos y de los bienes. Dos ejemplos pueden aclarar la di-
ferencia que existe entre los valores de mercado y los valores sociales: Si para
expandir la produccién de exportaciones necesitamos contratar a 100 trabaja-
dores, el costo de mercado para el productor corresponde a las remuneraciones
(brutas) que tiene que pagar. En cambio, el costo social estd dado por lo que
dejan de producir esos 100 trabajadores en el resto de la economia al despla-
zarse hacia la produccién de exportaciones. Si estaban desocupados ¢ iban a
permanecer desocupados, su costo social o alternativo es igual a cero.

Por otra parte, si se trata de crear una industria nueva que sustituya im-
portaciones, el inversionista tendrd que incurrir en costos de entrenamiento de
la mano de obra de todos los niveles. Ese es un alto costo inicial para el pro-
ductor, al cual desalienta la formacién de industrias que son productivas des-
pués que termina el periodo de entrenamiento.

Asi surgen, por una serie de razones, diferencias entre precios sociales y
precios de mercado. Estas diferencias, generalmente —aunque no siempre—, pue-
den ser eliminadas mediante impuestos, subsidios y aranceles. Esa es otra de
las tareas de una Oficina Coordinadora de la Planificacién: ubicar estas dife-
rencias o desequibrios y arbitrar las medidas para eliminarlos.

1En la rcalidad es dificil determinar o predecir el nivel apropiado del tipo de cambio.
Esto es, lo que en el lenguaje de la planificacién se acostumbra a lHamar “precio sombra” de
las divisas, o tipo de cambio “sombra” o social. Su determinacién constituye una de las ta-
yeas bdsicas de una Oficina Coordinadora de la Planificacion.
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11

INSTRUMENTOS DE REGULACION DEL COMERCIO
EXTERIOR

Podemos decir que las politicas Arancelaria y Cambiaria son los pilares o
instrumentos bdsicos de una politica de Comercio Exterior. Naturalmente, no
son los Ginicos elementos importantes. Papel importante, por ejemplo, jugaria
una politica agresiva para dar a conocer nuestros productos de exportacion me-
diante nuestras Embajadas y Consulados en el exterior. Sin embargo, concen-
traremos nuestra atencidn en los asuntos arancelarios y cambiarios, sin dejar de
mencionar que el papel que les asignemos a éstos serd el de complemento apro-
piado para una politica que dé a conocer nuestros productos en el exterior,
asi como podrd ser compatible tanto con cualquier grado de integracién eco-
némica con nuestros vecinos como con un control cambiario destinado a re-
primir la “fuga de capitales”.

a) Politica Arancelaria.

Aqui podemos hablar indistintamente de un sistema de cambios multiples
como de un tipo Unico de cambio acompafiado de un sistema de aranceles.
Fcondémicamente son idénticos. La diferencia entre ambos es sélo de tipo ad-
ministrativo. En efecto, un tipo de cambio de E? 2 por dolar acompafiado de
un sistema arancelario que clasifique en tres grupos las mercaderias importa-
das aplicandoles aranceles de 25, 50 v 75%, al primer, segundo y tercer grupos
respectivamente, serd equivalente a un sistema de cambios miiltiples que con-
sidere tipos de cambio de E? 2,5, E® 8 y E? 3,5 por délar, respectivamente *.

La diferencia es de tipo administrativo, ya que, en el primer caso, €] aran-
cel es recaudado en el Servicio de Aduana; en cambio, en el segundo caso,
esos valores son incorporados al tipo de cambio, recauddndose simultineamen-
te con la venta de las divisas correspondientes. Puesto que no hay diferencias
sustanciales entre aranceles y cambios multiples, de aqui en adelante haremaos
referencia s6lo a los primeros.

Los aranceles sirven una serie de propdsitos:

1) para desalentar ciertas importaciones;

2) para proteger a la industria nacional;

8) para recaudar ingresos tributarios;

4) para ayudar a equilibrar la Balanza de Pagos.

2Hay por lo menos dos puntos por los cuales un sistema de tipo unico de cambio acom-
pafado de aranceles es preferible a los cambios miltiples. En primer lugar, los cambios mul-
tiples tienen poco prestigio ante los ojos de la opinién publica. En segundo lugar, las inter-
naciones “con cambios propios” efectuadas por empresas exportadoras no podrian ser gravadas
como lo son las internacionss del resio de las importaciones de igual categorfa en un sistema
de cambios multiples, a menos que se agregaran algunas operaciones administrativas innece-
sarias en un sistema de tipo arancelario. Igual problema se presenta con las importaciones

financiadas directamente con créditos externos.
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1.—En general, podemos subdividir las importaciones de bienes en articu-
los suntuarios y articulos de primera necesidad o, si se quiere, en articulos
postergables y no postergables®. Si se aplica un arancel o impuesto a la im-
portacién de bienes suntuarios se estard haciendo mds cara su importacién vy,
por tanto, desalentando la internacién de esos productos. Creo que hay acuer-
do para desalentar estas importaciones. Sin embargo, aqui surge un grave pe-
ligro. Lo suntuario es tal sea importado o nacional. Al gravar la importacién
de bienes suntuarios se fomentara su produccién dentro del pais. Por consiguien-
te, si efectivamente se desea desalentar no sélo la importacién, sino también el
consumo de suntuarios, simultineamente con gravar la internacién de este ti-
po de productos, se debe gravar su produccién dentro del pais.

Por otra parte, lo contrario sucede con los llamados bienes de primera
necesidad. Por ejemplo, con los productos agropecuarios. Habitualmente se sub-
sidia su importacién manteniéndoles un tipo de cambio miltiple bajo o aran-
celes bajos. Asi nos encontramos con la paradoja de que, gracias a nuestra po-
litica de comercio exterior, se fomenta la produccion de suntuarios v se des-
alienta la produccién de bienes de primera necesidad dentro del pais. Con res-
pecto a estos ultimos, cabe preguntarse: ¢no serfa mds conveniente. en lugar
de gastar muchos millones de escudos en subsidiar la importacién de alimen-
tos baratos que consumen tanto las personas de bajos como de altos ingresos,
gastar esos mismos millones en redistribuir el ingreso en forma directa, abier-
ta v decidida mediante, por ejemplo, asignaciones escolares? Creo que la res-
puesta es decididamente afirmativa.

2.—En segundo lugar, los aranceles se utilizan como medio para proteger
o impulsar el desarrollo de la industria nacional. Esto se conoce, en términos
muy generales, como el argumento de. las industrias nacientest. Se trata de pro-
teger a las nacientes industrias nacionales hasta que desarrollen v aprovechen
economias de escala, economias externas y el personal alcance un nivel adecua-
do de entrenamiento. Tal como lo dice €l nombre, se trata de proteger a las
gue son industrias nacientes. Y no pueden ser durante toda su vida nacientes.
Algtin dia tienen que transformarse en adolescentes y luego en adultas. Por
consiguiente, la proteccién por este concepto debe ser temporal v decreciente.
Es preciso que el tipo de proteccion sea claramente especificado para que el
productor, sea cual sea el tipo de sistema de propiedad, sepa que, en tantos
afios plazo, la proteccién a su industria va a empezar a reducirse para termi-
nar por desaparecer en una determinada fecha.

8.—Junto con desalentar importaciones suntuarias y proteger a industrias
nacientes, se crean ingresos para el gobierno. En el caso chileno, los impues-
tos a las importaciones alcanzaron en 1963 a casi un 259, del valor de las im-
portaciones. De tal manera, el tipo de cambio medio para las importaciones
fue igual a E? 2,3 por délar para el promedio de 1963. Esto es, igual a E? 1,85

8Para una clasificacion de las importaciones chilenas, ver pags. 194-195 y Cuadro 243 de
“La Economia Chilena en el Periodo 1950-637, Instituto de Economia. Universidad de Chile,
1964.

4Para un andlisis mas detallado respecto a diversas formas y justificaciones para la pro-
teccién a la indusiria nacional ver: Griffin y Ffrench-Davis, “Comercio Internacional y Poli-
ticas de Desarrollo Economico” en Cuadernos de Economia, N9 3, 1964.
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por concepto de tipa de cambio oficial —o “bancario”, como es llamado— mads
aproximadamente E? 0,45 por concepto de impuesto o tarifa promedio por do-
lar de importacion.

Los tres motivos ya mencionados para imponer aranceles deben ser com-
patibilizados entre si y puestos al servicio del Programa de Desarrollo. No es
razonable que decisiones que afectan a toda la economia sean tomadas en for-
ma desligada del resto de las decisiones econdémicas fundamentales y, més aun,
que se estén cambiando continuamente, tal como ha sucedido en €l pasado. A
mi juicio, las decisiones relativas a la politica arancelaria deben ser canaliza-
das a través de la Oficina Coordinadora de la Planificacién Social y Econémica.

4.—Uno de los usos mas socorridos de los aranceles o impuestos a las im-
portaciones se realiza con el propdsito de equilibrar la Balanza de Pagos. Co-
mo alternativa, se puede recurrir o se recurre con frecuencia a las cuotas de
importacién. Al utilizar estas ultimas es indudable que no se podra producir
an déficit en la Balanza de Pagos si se restringen las importaciones mediante
cuotas que representan un uso de divisas igual a la disponibilidad de ellas. Pa-
rece un método muy sencillo para equilibrar nuestro comercio exterior. An-
tes de seguir adelante, comparemos los efectos de una cuota con los de usar
aranceles o un sistema de cambios diferenciales o multiples.

Digamos que se trata de un bien de consumo. Se estan importando 1.000
unidades a un precio de US$ 10, incluidos todos los costos y a un tipo de cam-
bio de E° 2 por ddlar.

30 pe-m - m e

20 forem oo = =

. [
—
750 1000 : 9.

demanda en Chile por un determinado bien de consumo producido en el exterior.

situacién inicial, con un consumo igual a 1.000 unidades compradas a un precio de 10

dolares, los que al tipo de cambio de E¢ 2 por dolar determinan un precio interno de

E° 20.

f — sitwacién final. Se obtiene ya sea:

1—Fijando una cuota de importacién de 750 unidades. El importador puede cobrar un
precio de hasta E? 30 por unidad. Obtiene, por consiguiente, una utilidad monopo-
lica de (30-20) - 750 = E° 7.500.

2.—lmponiendo un arancel de 509%,. De esa manera, ¢l importador paga E° 2 por délar
importado m4s E® 1 de impuesto o derecho aduanero. Aduanas recibe un ingreso
igual a E° 7.500.

3.—~Alzando el tipo de cambio a E? 3 por délar. La entidad fiscal que venda divisas re-
cibira E° 7.500 mds por la venta de esos 7.500 dolares,

-

(I
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El egreso de divisas es de 10.000 dolares y el precio de venta en Chile de
E? 20 por unidad. Se trata de restringir estas importaciones a 7.500 dolares.
Para ello se fija una cuota de importacion de 750 unidades. Pero al precio
de E° 20 se desea importar las 1.000 unidades, creindose, por tanto, un ex-
ceso de demanda por este producto. Luego, es necesario distribuir o racionar
la cuota, mediante algin sistema, entre los importadores, los que normalmen-
te serdn intermediarios entre el consumidor nacional y el productor extranje-
ro®. Los importadores privilegiados que reciban las previas o cuotas de im-~
portacién al precio de E? 2 por dolar, podrdn vender el producto en el mer-
cado chileno a un precio mayor que 20. Mientras mayor sea la intensidad con
que se desea mantener el nivel de consumo de este producto —menor elastici-
dad de demanda en el lenguaje de la economia—, mayor serd el precio al cual
el importador podrd vender. En nuestro ejemplo hemos usado una elasticidad
de 0,5; esto es, a la reduccion de 259, en la cantidad corresponde un alza en
el precio de 50% y, por tanto, el importador puede vender hasta a un pre-
cio agual a E? 80. Como vemos, puede obtener una ganancia monopolica de
(10 x 750) E® 7.500.

Ahora, como alternativa, fijemos un arancel de 50%. De tal manera se
paga por délar E? 2 mds E? 1 de arancel. De ese modo Hegamos al mismo re-
sultado de antes en el sentido de que el precio de venta seria de 30. A ese pre-
cio la demanda por importaciones se restringe a 750 unidades y, en lugar de
producirse una ganancia monopolica para el importador, se generarian ingre-
sos para el gobierno, ingresos que pueden financiar inversiones en educacién u
otros o destinarse a subsidiar las exportaciones®. Por otra parte, cabe pregun-
tarse: ¢tendria la Oficina Coordinadora de la Planificacién suficiente infor-
macién y valdria la pena destinar enormes esfuerzos para fijar a un nivel ade-
cuado cuotas de importacién para cada uno de los miles de productos 1mmpor-
tables??

Como conclusién, siempre es mas expedito y eficiente el uso de aranceles
en lugar del uso de cuotas de importacion.

Dejemos, por el momento, el campo de la politica arancelaria y pasemos
al campo de la politica cambiaria.

5En una economia coleciivista o con su comercio exterior colectivizado. sus autoridades
tendran que recurrir. sea 3 la fijacién de cuotas de consumo al nivel individual o familiar o
a alzar el precio de venta del producto. En los ultimos tiempos ha empezado a tomar auge
la sendencia a recurrir a la segunda alternativa. Considérense, por ejemplo. los casos de Po-
fonia y Rusia.

tidéntico razonamiento puede aplicarse a los depositos previos de importacion. Mientras el
use de cuotas de importacién representa una difersncia de ingreso en favor de los importa-
dores, el uso de depésitos previos representa una transferencia de ingresos en favor de los pres-
tzmistas o de los tenedores de “bonos délarcs”.

7Se puede objetar que no es necesario fijar cuotas para cada uno de los productos im-
portables, basiando con fijarlas por categorfas de productos. Sin embargo. en tal caso. surge
¢l problema de cémo distribuir la cuota correspondiente a cada categoria de productos entre
sus diferentes componentes, Una solucién, sin duda poco acepiable, es la de asignar la cuota
total a un solo importador.
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b) Politica Cambiaria.

Partamos de una situacién con cambio fijo y Balanza de Pagos equili-
brada. Agreguemos que en nuestra economia estd en marcha un proceso in-
flacionario. A medida que sube el nivel de precios, todos los precios y costos
de los bienes nacionales son mds altos. En cambio, con un tipo de cambio fi-
jo. el costo de importar permanece constante al expresarse en términos de E®,
esto es, en moneda nacional. A su vez, el precio en E? de las exportaciones
también permanece constante. Esa situacién la podemos visualizar para la eco-
nomia chilena en el Cuadro I. Alli podemos ver cudl ha sido la evolucion del
tipo de cambio de paridad, base 1959,

CUADRO 1

TIPO DE CAMBIO

Bancario Paridad *
1959 (prom.) 1.050 1.050
1960 (prom.) 1.050 1.155
1961 (prom.) 1.050 1.225
1962 (p'rom‘) 1.140 1.380
1963 (dic) 2.1{)0 2.300
1964 (jun) 2.350 2.800

* Estimaciones efectuadas utilizando meiodologia similar a la empleada en: “La Economia de
Chile en el Periodo 1950-1963”, Institulo de Economia, Cuadro 42. Se ha tomado como ba-

se de paridad el promedio de 1959.

Este tipo de cambio de paridad seria el que permitirfa que los producto-
res nacionales de sustitutos de las importaciones y los exportadores nacionales
pudiesen competir con el extranjero en las mismas condiciones que en 1959.
Vemos que en 1961, por ejemplo, el consumidor chileno podia, tomando co-
mo base 1959, comprar un 17% mds barato en el extranjero que en Chile,
lo que obviamente tenia que afectar a la actividad productora chilena®. El
resultado, como se puede apreciar al observar las estadisticas de comercio ex-
terior chileno, es que el pais reduce relativamente su consumo de bienes pro-
ducidos en Chile y lo reemplaza por bienes producidos en el extranjero®. A su
vez, las exportaciones chilenas pierden paulatinamente parte de sus mercados
externos. El resultado final es la aparicién de un déficit en la Balanza de Pagos.

$Conviene recalcar que habitualmente el mdas perjudicado no es el gran productor, sino
que los productores pequefios y medianos que tienen menores mirgenes de utilidad y/o me-
nor respaldo financiero para mantenerse durante los periodos de excesiva subvaluacién del ti-
po de cambio. .

~ 9Asi, por ejemplo. en parte como producio de la politica cambiaria chilena. la importa-
cién de bienes de consumo se elevé en 379, en 1960 y en 119, en 1961

47



Intentemos eliminar ese déficit. Para ello volvamos nuevamente a los aran-
celes. Alcemos los aranceles o impuestos a las importaciones hasta que las im-
portaciones se restrinjan hasta un nivel compatible con la disponibilidad de
divisas. Siempre habra un nivel de los aranceles suficientemente alto como pa-
ra eliminar el déficit. De esta manera, podremos equilibrar nuestra Balanza de
Pagos, pero a un nivel inferior al inicial: tanto exportaciones como importa-
ciones seran menores. Si continta la inflacién, volverd a aparecer un déficit;
sigamos elevando los aranceles en tal forma que las divisas destinadas a finan-
ciar importaciones no excedan a las divisas disponibles. Pero, ¢qué sucede mien~
tras tanto con las exportaciones? Cada vez, con un tipo de cambio fijo y cos-
tos crecientes debido a la inflacién, nuestra actividad exportadora se verd en
mavores dificultades para poder competir en los mercados internacionales.

En consecuencia, vemos que siempre podemos equilibrar la Balanza de Pa-
gos mediante aranceles. Sin embargo, el alto precio que se paga es acercarse
a la autarquia, reduciéndose o impidiéndose el crecimiento de las exportacio-
nes y, por consiguiente, el de las importaciones. La solucién que se ha encon-
trado es subsidiar las exportaciones mediante la devolucién de impuestos vy
otros medios similares. Luego, asi tendremos un tipo de cambio fijo mas im-
puestos a las importaciones y subsidios a las exportaciones. No es dificil darse
cuenta que el resultado es el mismo que si alzamos el tipo de cambio. Un ti-
po de cambio de E? 2 por délar mis un arancel de E? 1 por délar de im-
portacién y un subsidio también de E? 1 por dolar exportado es idéntico a
un tipo de cambio de E® 3 por délar. No obstante, la primera alternativa es
bastante méas dificil de administrar. En otros términos,es una forma compli-
cada, disfrazada y poco expedita de devaluar.

Asi encontrariamos que, normalmente, el alza del tipo de cambio en for-
ma abierta u oculta seria el mecanismo mas apropiado —o, si se quiere, me-
nos inapropiado— para equilibrar la Balanza de Pagos. No estd de mds hacer
presente que no se busca el equilibrio de la Balanza de Pagos porque si, por
una posicién dogmadtica, sino que por exclusién de las otras alternativas. Una
alternativa —un superdvit— no es conveniente, ya que significa que se gastan
recursos en producir exportaciones y las divisas que se reciben se atesoran. La
otra alternativa —un déficit permanente— no es posible, a menos que el pais
se pueda endeudar indefinidamente. Si el superdvit no es conveniente v un dé-
ficit permanente no es posible, no queda mds alternativa que el equilibrio de
la Balanza de Pagos.

Asimismo, hemos visto que el equilibrio se puede alcanzar a distintos ni-
veles. En efecto, la Balanza de Pagos puede equilibrarse a muy diferentes ni-
veles: uno para cada conjunto de politicas econémicas. De todos esos niveles
uno solo es deseable: aquél que sea compatible con las metas del Programa de
Desarrollo y con el conjunto de medidas de politica econémica que lo imple-
mentan.

Pero, volviendo al tipo de cambio, hay dos objeciones a la devaluacién
que estdn pendientes. Estas se refieren al efecto sobre los retornos de las in-
versiones extranjeras en Chile y al impacto inflacionista de una devaluacién.
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1.—~Retornos.

Tomemos a las compaiiias de la gran mineria del cobre. Si tienen costos
en escudos por concepto de remuneraciones y compra de materiales en Chile
equivalentes a E? 200 millones, con un tipo de cambio de E? 2 por délar re-
tornarin cien millones de délares para cubrir sus costos en el pais. Por otra
parte, si el tipo de cambio es de E? 3 por délar, sus retornos serian sélo de
67 millones de doélaresid. La conclusién es que parece mis conveniente man-
tenerles el tipo de cambio fijo a las empresas en referencia. Pero, (cudl es el
efecto de esa decisién?

En una economia con inflacién las compafifas enfrentan costos crecientes
por concepto de pagos de remuneraciones y compra de materiales nacionales;
en cambio, el costo de los equipos y de los materiales importados permanece
constante. Obviamente, en una empresa que persigue el lucro, el resultado se-
r4 que sustituirdn compras en Chile por compras en el exterior. Asi no sélo
las compafifas estaran afectadas por el tipo de cambio fijo, sino también los
proveedores y los trabajadores chilenos de las compaiifas del cobre deberin
soportar el impacto. En otros términos, el tipo de cambio bajo es igual a un
impuesto al uso del trabajo nacional y materiales nacionales por parte de los
inversionistas extranjeros, y eso no es algo que deseemos hacer.

Parece que estuviéramos en un callején sin salida: si se devalia, disminu-
yen los retornos; si no se devalta, las compafiias mecanizardn sus faenas y, por
tanto, contrataran menos trabajadores chilenos y comprardn mds materiales en
el exterior en lugar de comprarlos en Chile. Sin embargo, hay una salida. En
efecto, no deseamos gravar el uso de trabajo y materiales nacionales, sino que
deseamos gravar las utilidades extras del capital extranjero. Si se alza el tipo
de cambio se elimina el impuesto al uso de trabajo y materiales nacionales.
El problema de los retornos se soluciona mediante un impuesto a las utilida-
des (producto de la devaluacién) que, en este caso, es un impuesto que grava
al capital extranjero.

2.~Inflacién.

La otra objecién se refiere a que una devaluacién es inflacionista. A mi
juicio, la respuesta es categdérica. Si, la devaluacién es inflacionista. Pero to-
das sus alternativas realistas son inflacionistas. Analicémoslas una por una. Si
hay un déficit, s¢ puede cubrir primero con las reservas del Banco Central;
cuando éstas se agotan, se puede recurrir a créditos externos. Sin embargo, eso
tiene un limite: no se puede recurrir indefinidamente a créditos y, aunque se
pudiera, no se debe recurrir. Recuérdese, por ejemplo, que el monto de inte-
reses y amortizaciones de la deuda externa alcanza a mds de /3 del total de
retornos provenientes de las exportaciones de 1962, y para 1964 el monto de
intereses y amortizaciones de deudas no renegociadas alcanza a unos 165 mi-

10Téngase presente que este es el resultado de corto plazo. Esto es, mientras las compa-
fiias mantengan constante su nivel de producciébn y sus gastos en moneda nacional.
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Hones de doélares. De esta manera resulta que el endeudamiento en forma in-
definida no constituye una alternativa realista.

¢Qué camino nos queda? La restriccién de importaciones mediante cuo-
tas y aranceles. Hemos visto que ambas también son inflacionarias: cualquie-
ra reduccién de la cantidad de bienes disponibles en la economia tiene que
provocar un impacto inflacionario, ademas del efecto negativo que ejerce so-
bre las exportaciones una politica de esa indole.

Por eso no es extrafio encontrar que, después de mantener el tipo de cam-
bio fijo durante mucho tiempo, cuando no queda mds remedio, se han efec-
tuado violentas devaluaciones de 40, 50 6 60%,. Légicamente, el impacto sobre
la economia es extraordinario, normalmente precedido de una voraz especula-
cién en divisas antes de que se alce el tipo de cambio.

Creo que se puede concluir que la politica de mantener el tipo de cam-
bio fijo en una economia con inflacién constituye una politica poco realista.
Es equivalente a cerrar los ojos y, dado que el tipo de cambio permanece
constante, autosugestionarse hasta convencerse que, a pesar de la inflacién in-
terna, nuestra moneda contintia manteniendo su poder adquisitivo. No debie-
ra olvidarse que la devaluacion en si no consiste en desvalorizar el escudo, si-
no que ‘significa, lisa y llanamente, el reconocer una situacién de hecho; la
moneda nacional ya se ha desvalorizado al haberse producido inflacién antes
de la devaluacién.

Si son tantos los aspectos negativos de un tipo de cambio fijo, ¢por qué
no tener un tipo de cambio libre? Sin embargo, cabe preguntarse, ¢se puede
tener un tipo de cambio libre si el 50 6 60%, de las divisas es proveida por
un solo producto: el cobre; si el 50 & 609, de la oferta de divisas proven-
dria de sdlo dos empresas? La respuesta serd negativa. Un mercado, para que
sea realmente libre, debe, primero que todo, ser competitivo. Es Ja condicién
minima y necesaria aunque no suficiente!l,

Desechadas las alternativas de tipo de cambio fijo y tipo de cambio li-
bre, nos queda sélo una alternativa. Ahora bien, ¢cudl es esta alternativa? Bus-
camos una alternativa que cumpla con, por lo menos, dos condiciones: en pri-
mer lugar, que traiga estabilidad real al mercado cambiario, para que posibi-
lite el desarrollo de nuestras exportaciones y permita el desarrollo de las in-
dustrias sustitutivas de importaciones que sean socialmente rentables y, en se-
gundo lugar, que evite la especulacién en divisas y tenga el impacto inflacio-
nario minimo. Ademds, agreguemos que, por algun tiempo, tendremos infla-
cién. No de 40 6 509 por afio, pero si de 10 o 159, por afio. Eso segura-
mente acontecera sea cual sea el futuro Presidente de Chile. Asi, en 5 6 6 afios
el nivel de precios se duplicara. ,

Ahora, por citar un ejemplo, los frutales parecen ofrecer un buen mer-
cado potencial de exportaciones. En esas condiciones, ¢un pequefio o mediano
propietario agricola invertiria sus recursos en plantaciones frutales si no tiene
ninguna seguridad sobre cual serd la relacién entre sus costos y sus ingresos? Mds

110tra de las condiciones necesarias la constituye la existencia de un mercado de “futu-
ros” que permita que el tipo de cambio se mueva sélo de acuerdo a variaciones seculares en
el desenvolvimiento del comercio exterior, eliminando las fluctuaciones estacionales y ciclicas.
Para ello es necesario, entre otras condiciones, que haya absoluta libertad de movimiento de
capitales de corte plazo. Esta absoluta libertad de movimiento de capitales parece ser incom-
patible con la implantacion de medidas que combatan la “fuga de capitales”.
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claramente, ¢si no tiene seguridad sobre cudl serd el tipo de cambio real que re-
gird cuando su plantacién entre en produccién? La forma de eliminar parte
importante de esa incertidumbre —que afecta a todas las actividades econémi-
cas potenciales que dependen del comercio exterior para la venta de su pro-
duccién y que tienen un periodo de gestacién largo— es manteniendo un tipo
de cambio fijo en términos reales, en términos de poder adquisitivo. La vni-
ca forma de obtenerlo es reajustando el tipo de cambio a medida que se pro-
duzcan alzas en el nivel interno de precios!2.

¢Qué caracteristicas debe tener el reajuste de éI? Deseamos que no atrai-
ga a los especuladores y, ademds, que no provoque un impacto inflacionista
alto. En cuanto al primer punto, el especulador es atraido por posibilidades
grandes de ganancia. Pero, ¢lo atraerd una posibilidad de ganancia de 1%, por
ejemplo? No, seguramente no lo atraerd.

Por otra parte, ¢cudndo es mayor el impacto inflacionista de una deva-
luacién? Cuando el délar es un simbolo de la estabilidad y las devaluaciones
son de magnitudes de 40 6 50%. O cuando el tipo de cambio es otro precio
mds, aunque un precio muy importante, y las devaluaciones son de magnitu-
des pequeiias, digamos de 0,5 6 1%. Sin duda, en la segunda situacién es cuan-
do el impacto inflacionista de mantener un tipo de cambio a un nivel de “equi-
librio” es sustancialmente menor.

Luego, podemos concluir que el reajuste del tipo de cambio debe ser con-
tinuo y de magnitudes pequefias. Asi, el ingreso real del exportador y el pre-
cio real del producto importado que compite con nuestra industria serdn acep-
tablemente estables, no habri especulacién con el tipo de cambio y el délar
dejara de ser un “simbolo de ia estabilidad”.

Finalmente, quisiera agregar que debemos dejar un grado de libertad a
la Oficina Coordinadora. Es verdad que ella fijaria el nivel del tipo de cam-
bio con el cual se empezaria a operar con esta proposicién. No obstante, una
vez fijado el punto de partida, no podemos amarrar a la Oficina Coordinado-
ra para reajustar el tipo de cambio en un monto exactamente equivalente al
de la desvalorizacién del escudo. Serfa conveniente, siempre sujeto a la con-
dicién de reajustes pequefios y continuos, que éste pudiese ser algo mayor al
monto de la inflacién producida internamente, si se preyé una pérdida de re-
servas internacionales —provocada por un deterioro de los términos de inter-
cambio— para el préximo futuro. Por otra parte, el reajuste seria menor al
alza del costo de la vida si la Oficina Coordinadora, en su proyeccién de la
Balanza de Pagos para el préximo futuro, previese un mejoramiento en la si-
tuacién de reservas internacionales del pais. Sin embargo, para darle seguri-
dad a los exportadores y sustituidores de importaciones, podria establecerse un
margen de libertad de accién claramente especificado para la Oficina Coor-
dinadora. Por ejemplo, si se ha producido un alza en el nivel interno de pre-
cios o costo de la vida de 12% en un determinado periodo, el tipo de cam-

12Hay una objecién de tipo teérico a las devaluaciones. Se dice que una devaluacién no
es efectiva cuando las elasticidades de exportacién e importacién no cumplen con ciertos va-
lores criticos. En “Balanza Comercial, Tarifas y Términos de Intercambio”, trabajo publicado
por €l Centro de Investigaciones Econdmicas, hemos demostrado que esa objecién no es vd-
lida para el caso chileno. No obstante, no debe olvidarse que, ademds. para que una deva-
lnacién sea efectiva en acortar un déficit en la Balanza de Pagos, debe ser complementada me-
diante otras medidas de politica econémica.
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bio tendria que haber sido reajustado mediante reajustes pequefios y continuos
en 12 + 0,1 (12). O sea, a lo menos en 10,8% y a lo mis en 13,2%,. Esto es,
estableciendo un margen méximo de libertad de accién para la Oficina Coor-
dinadora, a via de ejemplo, de un 10% del alza del costo de la vida.

Conclusion.

Como conclusién de estas lineas, se puede afirmar que una politica de Co-
mercio Exterior no puede ser analizada independientemente del resto de la po-
litica econémica. Mds atn si se considera la gran importancia que tiene nues-
tro comercio exterior para la economia nacional. En efecto, las importaciones
chilenas representan mds de un 159, del gasto anual que efectla el pais. De
ahi se deriva la conveniencia de que las decisiones relativas al comercio exte-
rior sean tomadas simultineamente y en forma coordinada con el resto de las
medidas de politica econémica. Esto puede ser conseguido canalizando las de-
cisiones relacionadas con la politica arancelaria y cambiaria a través de una
Oficina Coordinadora de la Planificacién Econémica y Social, oficina que debie-
ra estar situada directamente bajo la Presidencia de la Republica.

En cuanto a los instrumentos de una Politica de Comercio Exterior, en-
contramos que a los aranceles les corresponderia bésicamente el papel de ac-
tuar alterando la estructura o composicién de nuestro comercio exterior. En
cambio, a la politica cambiaria le corresponderia el papel de instrumento re-
gulador del volumen global de nuestro comercio exterior.

A mi juicio, politicas arancelaria y cambiaria, enmarcadas dentro del es-
quema general propuesto en estas lineas, constituiran la forma mds efectiva y
econémica de traer estabilidad a nuestro comercio exterior en aquella parte
que depende de nuestras autoridades econdmicas. Aquella parte que depende
de las autoridades econémicas de los paises con los cuales comerciamos cae
fuera del ambito de este trabajo y constituye tema suficiente como para ser
abordado en otra ocasién?3.

NSE——; N 2o’

13Las lineas gruesas de este otro aspecto del Comercio Exterior caen dentro del campo
del estudio de las integraciones econdémicas y de organismos de cooperacién internacional.
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