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Cavallo y la Ley de Okun

para El Cronista

La convertibilidad es el antido-
to exacto contra la hiperinflacién
¥ su éxito en tal sentido estd fuera
de cuestién. Soy el primero en
aplaudir la convertibilidad con ti-
po de cambio ﬁjo ¥ pthblc:dn de
emitir al

La culpa del desempleo
es de la convertibilidad

- Eduardo Conesa
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deterioro del sector agrop

cuyos precios sufren el impuesto
del 60% implicito_en la bajeza
cambiaria; 5) un creciente acorta-
mlenlu en Ios procesos producti-

gobiemo. Soy el primer partidario
de la estabilidad de precios, con-
secuencia inmediata de la conver-
tibilidad. El problema consiste en
que la condicién esencial para el
éxito a largo plazo de cualquier
convertibilidad es que el tipo de
cambio real quede determinado en
un punto cercano al tipo de cam-
bio de equilibrio verdadero de la
economfa de que se trate.

Esta condicién no se da en la
convertibilidad que se inauguré en
nuestro pafs en marzo de 1991. Si
el tipo de cambio de equilibrio de
largo plazo de la economfa argen-
tina fuera 1,20 pesos por délar, ca-
bria pensar en la desregulacién la-
boral, el Pacto Fiscal, los reinte-
gros a las exportaciones, las
AFJP, la tasa de estadistica de
10% y toda la parafemalia de me-
didas que el Ministerio de Econo-
mia lanza desesperadamente para
devaluar sin devaluar inal

por empre-
s:ls industriales caracterizados por
un mayor uso de insumos impor-
tados que susti alosi

nacionales. El principal insumo
nacional sustituido es nada menos
que el factor principal de la pro-
duccién nacional: el trabajo nacio-

ahf el i d )

Por ejemplo, ;qué es mds, produ-
cir 300 mil automéviles con 70%

que ahora observamos.

;Cudl es el aspecto positivo de
este plan econdmico?: enfatizo el
logro de la estabilidad de precios.
Este es el tnico logro concreto,
por ahora. Todo otro plan alterna-
tivo que se haga en el futuro debe
privilegiar la estabilidad. Las pri-
vatizaciones no son mérito porque
hasta el comunismo privatiza hoy
en dfa después de la cafda del mu-
ro de Berlin. Después de 1990, el
mérito no estd en pnvauzar smo
en privatizar bien, en sal

de i importados, o 200 mil
con 10% de insumos importados
solamente?

Las mayores dudas sobre las ci-
fras de produccién que da a cono-
cer el propio equipo econdmico
nacen cuando observamos el esta-
llido de la Ley de Okun bajo el
plan Cavallo. La Ley de Okun es

son tan poco desagregadas que no

pueden ser chequeadas con la rea-
lidad. Uno de los pocos chequeos
posibles es con la Ley de Okun, la
cual revela un casi imposible.

En el eje vertical colocamos el
incremento en la tasa de desocu-
pacidn, y en el horizonial la tasa
de crecimiento del PBI. La Ley de
Okun, estimada anualmente para
el perfodo 1965-1990 en la Argen-
tina, nos dice que ante un creci-
miento del 6% es probable una
disminucidn de la desocupacién
del 0,5%. Nos dice también que se

una ley empirica descubierta por
Arthur Okun, un asesor del pre-
sidente Johnson de los Estados
Unidos. La ley dice que cuando
aumenta la produccién disminuye

del interés general.

mente. El problema es que el tipo
de cambio real de equilibrio de
largo plazo de la economia argen-
tina es de 2,50 pesos por délar, El
error cambiario de Cavallo es de-
masiado grande para ser remedia-
do con aspirinas.

Como lo anticipdramos en repe-
tidas oportunidades desde hace
mis de tres afios en

de la pro-
duccitn del 30% desde 1990 hasta
la actualidad se debe a dos espe-
jismos estadfsticos: primero, parti-
mos de un nivel bajisimo causado
por la recesién de 1989-90, des-
pué.s del cual es muy dificil **cre
cer”’, simplemente se trata de vul-
ver a alcanzar los niveles produc-
tivos de 1987, jde siete aflos
awds!; segundo, una parte del au-

libros y los pe-
riodisti las ias de

mento proviene de medir el valor
bruto de la produccién logrado

la d [ Y do dismi-
nuye la produccidn, aumenta la
desocupacidn. En todos los pafses
del mundo funciona bien. En
nuestro pafs también, hasta que
Cavallo puso las cuentas naciona-
les bajo su directa supervisién. En
la Argentina, el mismo equipo
ccondmico genera las cifras con
las cuales lo tenemos que juzgar.
Si a mis alumnos de la Facultad
de Ciencias Econdmicas les diera
el poder de autocalificarse, todos
sacarfan diez puntos. Las cifras de
las cuentas nacionales argentinas

fa, probabilisti

una cafda del PBI del 13% para
obtener un incremento de la de-
socupacién de 2,65 puntos como
ha ocurrido en 1993. Sin embar-
g0, cosa rara, en 1993 la desocu-
pacién se incrementd en 2,65 pun-
tos, pero tuvimos un mila
“‘crecimiento’” del PBI del 6%.
Todo al revés de las regularidades
estadfsticas anteriores.

Las explicaciones gubernamen-
tales al enorme desempleo gene-
rado son tres: primera. que s¢ de-
be al proceso de ‘‘reconversién
productiva” y es, por lo tanto,
transitoria y beneficiosa. No bien
estalle el tipo de cambio inviable
que tenemos, habria que volver a

los anteriores procesos producti-

vos, mds empleadores de mano de
obra. La famosa reconversién es,
en buena medida, una adaptacién
a un esquema de precios relativos
inviable y, por lo tanto, una pér-
dida de tiempo y recursos.

La segunda justificacién que
ensaya el equipo econémico para
cubrir sus errores consiste en que
la desocupacién ocurre en todos
los pafses del Primer Mundo, y
que se debe a la tecnologfa; y esto
es falso. La tercer defensa que en-
saya el equipo econdmico para es-
conder sus culpas, causa hilaridad,
Le echa las culpas al Congreso
porque no reforma la actual legis-
lacidn laboral.

La desocupacién y la subocupa-
cién se deben principalmente a la
convertibilidad con tipo de cam-
bio bajo y precios relativos distor-
sionados que obliga a las firmas
de los sectores transables interna-
cionalmente a bajar costos y a re-
convertir su proceso productivo
con mayor uso de insumos extran-
jeros y/o despido de personal. En
menor medida, la desocupacién se
debe a que el mismo tipo de cam-
bio bajo atrae a inmigrantes de
pafses vecinos porque crea una
ilusién de un salario altfsimo en
délares, aunque no en verdadero
poder adquisitivo local, ¢
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