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LA INFLUENCIA DEL TIPO DE CAMBIO EN EL COMERCIO
EXTERIOR ARGENTINO DURANTE EL PERIODO 2001-2015: una

(in)determinacion clave a superar

Gustavo Gabriel Alves

Resumen

Este articulo tiene como objetivo explorar el afeatel tipo de cambio sobre las
exportaciones, las importaciones, el producto muteloruto y el grado de apertura de la
economia en Argentina durante el periodo 2001-2(HbH. realidad, como primera
aproximacion se supone que cuando hay una depretigcel tipo de cambio baja, las
exportaciones de un pais serdn mas baratas y festaniones se volverdn méas caras. Una
depreciacién también ayudara a mejorar la balarzpagos de la cuenta corriente. Esto se
debe a que las exportaciones aumentan en relacidrias importaciones. Sin embargo,
cuando analizamos la influencia del tipo de cansbiare las exportaciones, las importaciones
y el producto interno bruto, concluimos que no @&s determinante como lo suponemos
inicialmente. En conclusion, nuestro estudio mematanalisis mas profundo que tenga en
cuenta el nivel de desarrollo de los paises yfladgncia de los canales de apertura.
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Abstract

This article aims at exploring the effect of exopamate on exports, imports, gross domestic
product and the economy’s degree of openness ientirga over the 2001-2015 period.
Actually, when there is depreciation and the exgearate goes down, the exports of a
country will be cheaper and imports will become enexpensive. Depreciation will also help
to improve the current account balance of paymdiis is because exports increase relative
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to imports. However this, when we analysis theuafice of exchange rate on exports, imports
and gross domestic product, we conclude it is saleterminant as we initially suppose. In
conclusion, our study deserves a deeper analysis thkes into account the level of
development of the countries and the influencénefdpennesshannels.

Keywords: Exports; Imports; Exchange Rate; GDP; Prebischniaind.
Introduccién:

Desde los @mbitos académicos se plantea una discomsiy interesante en torno a la
relacion entre los distintos niveles que puederptdcel tipo del cambio y su impacto en el
volumen del comercio exterior de un pais deternundeh el caso argentino, Marcelo
Diamond fue uno de los que protagoniz6 parte de dikdma y concluia en sus trabajos que
hay sectores en la economia local que defiendeiparde cambio alto, mientras que otros
no. De hecho, se lo conoce anecdoticamente comduedtrial que defendia el tipo de cambio
alto. De esos intereses contrapuestos, era deaespeque los exportadores fueran los
primeros mientras que los importadores los segun@t®s autores como Raul Prebisch
(1963, 1979, 1981), estarian a favor de esta pogieno también nos aportan otras variables
de analisis que explicitaremos mas adelante qaeiastinfluyendo en el desenvolvimiento
de las exportaciones e importaciones.

Sin embargo ¢cual es la relacion entre el tipoateb@ y el comercio exterior de un
pais? Desde la teoria econdmica se presenta upaigormjue a veces lleva a interpretaciones
erroneas. Por lo general, se sostiene que un &poathbio alto fomenta o estimula las
exportaciones y que uno bajo hace lo mismo conripsrtaciones. A pesar de la certeza que
intenta imponer esta afirmacién, lo cierto es gusupuesto para que esto en principio se
conduzca de esta manera tiene que ver con losopriediales de los bienes transables. Si una
depreciacién o devaluacion va acompafiada de urea deibos precios en mayor 0 menor
medida, la supuesta ventaja relativa quedariaddilunstantdaneamente. Esta situacion se
aplicaria si los precios variasen mas o menos gygopcional al tipo de cambio, puesto que
el supuesto inicial de la depreciacion o devaluacio estaria contemplando el efecto sobre
los mismos.

Tomando esto Ultimo, es que creemos que ingresameproceso que conduzca a
depreciaciones o devaluaciones competitivas nopeinae aparejados buenos resultados. Es
correcto que en nuestro paises hayan existidogyeshabiéndolo, sectores que ejerzan
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presién sobre el gobierno de turno para devalugprédtiar) o revaluar (devaluar) la moneda
nacional respecto al délar norteamericano. El miSirabisch también advertia sobre el rol
que jugaba el tipo de cambio como instrumento diige comercial y las tergiversaciones

que se hacian de este instrumento con la excusangatar la industrializacion nacional.

1. Marco teorico y metodologia

Desde el punto de vista tedrico, recurrimos a d@sodos cuantitativos que nos
permitiran comprender mejor las relaciones que duss establecer: el modelo de regresion
y el de correlacién. El primero conocido tambiémooR busca medir la relacién de
dependencia entre dos variables, una independietaedependiente. En nuestro estudio,
consideraremos al tipo de cambio de cambio comepieadiente y trataremos de observar
qué ha ocurrido con las exportaciones, las impionas, el grado de apertura econdémica y el
producto interno bruto como dependientes de larianteDe las distintas alternativas
metodoldgicas, nos abocaremos a la regresion lineal

Ademas de ese nivel de determinacién que nos atdf el modelo de correlacion
(Pearson, o simplemente P o R) es un instrumentmdksis cuantitativo que mide el nivel
de fuerza, sentido y forma que presentan dos \‘asialPara este trabajo, y siguiendo la
dindmica anterior, utilizamos la relacion entréigb de cambio junto a las exportaciones, las
importaciones, el grado de apertura econdmicgyaelucto interno bruto.

En cuanto a la apoyatura econdémica, nos basaremasteres tales como Marcelo
Diamond y Raul Prebisch que han abordado estait&amba postura del primero descansa en
su obra “La estructura productiva desequilibradaladéArgentina y el tipo de cambio”
(DIAMAND, 1972). Para este autor, el desequilibs® debia a la existencia de dos sectores
econdémicos que tienen realidades muy diferentes.uRdado el agropecuario, que posee
ventajas naturales y una productividad particulatealta. Por el otro, el sector industrial
cuya productividad relativa es mucho menor. Come eazonamiento, €l sostenia que era
necesario adoptar tipos de cambios diferencialesddlar mas alto para la industria que la
proteja razonablemente e incentive su desarrofporador.

Por su parte Prebisch, un economista argentinsgu® transformado en una figura
contradictoria por sus inclinaciones liberales patmas, efectia una serie de aportes en
donde destacamos la importancia que tiene la disiidad de divisas para el desarrollo
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econdémico. Uno de sus aportes, como es el detatmios términos del cambio —entendido
como la baja del precio de los productos de lagpragiones respecto a los que importamos-
nos conduciria a un incremento del desempleo plagza. En este orden, él sostiene que se
produce una distribucion internacional desigualt@&minos del aprovechamiento de las
ventajas tecnoldgicas, lo que lleva a relacionado la estructura latinoamericana y el
subdesarrollo, como el centro exporta crisis adafgria, las causas no monetarias de la
inflacidbn y como el comercio industrial se presesgdmo una posibilidad para el desarrollo de
las economias de la region.

Si bien no buscamos un desarrollo tedrico alteroati debemos poner de manifiesto
algunas aclaraciones sobre el mismo puesto quedesasios que nuestro analisis debe
posibilitar el debate y sobre todo una nueva diéoude la mano de una serie de datos que
describen el comportamiento de la economia argentin

Hay dos cuestiones importantes que debemos repali@areste periodo y para el caso
argentino:

1) Es util subrayar que tanto Prebisch como Diamaatizes sus aportes de la
economia argentina y mundial luego de la segundargumundial. Este
escenario es muy distinto al periodo 2001-2015 edray una notable mejora
en los términos del intercambio producto de una Swstancial de los precios
de los productos primarios en los mercados intevnates. Parte de esa suba
se debid al rol que habria pasado a ocupar Chime gran demandante de
alimentos. A esto, le podemos sumar un procesoindadiarizacion en la
compra a futuro de cereales que también “infl6” seseotizaciones
internacionales. De hecho, muchos paises estuviendados por este proceso
lo cual alent6 en gran medida a la reprimarizad@isus economias.

2) Tal como surge del punto anterior, esa mejora gnéoninos del intercambio
habria permitido al gobierno argentino de turnolemgntar una medida como
las retenciones a las exportaciones junto a otefidas de politica comercial
gue buscaba establecer tipos de cambios diferesd&l como era la propuesta
de Diamand. El caso mas recordado fue la Resoluti que intentaba
establecer un esquema de retenciones moviles erdfudel alza o baja del
precio internacional de algunos cereales como pempo la soja. Esta
medida, fue altamente controvertida e incluso akaqer aquellos sectores del

campo que no estaban de acuerdo con la medida.
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2. El tipo de cambio en accion. La sistematizacidte algunas variables:

Para analizar con atencion qué ha ocurrido en ¢eetma en el periodo 2001-2015,
hemos sistematizado en el cuadro descriptivo quach@ye a continuaciéon (Cuadro 1), las
cinco variables que entran en juego en este trabamortaciones, importaciones, producto
interno bruto, hemos calculado el grado de apegooadémica y en la dltima columna el tipo
de cambio.

Es importante recalcar que acé nos limitaremosabzan qué sucede Unicamente entre
dos variables, tomando como base al tipo de camdmocada una de las otras que hemos
enumerado. Sin embargo, es necesario recordaaguelfciones unicasuales no son del todo
validas. Es por eso que buscamos poner en tenssbiigo de cambio es realmente el Gnico
determinante para estos casos que analizamosndalde antemano que hay otros factores

gue influyen en ellos.

Cuadro 1.Cuadro descriptivo de exportaciones e importacionede bienes y servicios, producto interno
bruno, grado de apertura econémica y tipo de cambinominal. Periodo 2001-2015

AfOS Exportacione; ple Importaciones Qe Producto Ir;terno Grado de'Apertura Tipo de Cambid”
Bienes y Servicio% | Bienesy Servicio% Bruto Econdmica
2001 31.169,75 27.647,94 263.996,67 0,22 1,00
2002 29.146,00 13.428,772 235.235,6(Q 0,18 3,06
2003 34.438,71 18.827,22 256.023,46 0,21 2,90
2004 39.863,85 27.930,24 279.141,29 0,24 2,92
2005 47.021,238 34.926,06 304.763,53 0,27 2,90
2006 54.569,06 41.111,37 330.564,97 0,29 3,05
2007 66.343,41 53.400,32 359.169,9Q 0,33 3,10
2008 81.988,56 67.850,15 383.444,18 0,39 3,14
2009 66.468,20 49.227,58 386.704,38 0,30 3,71
2010 81.553,88 68.772,96 422.130,05 0,36 3,90
2011 98.215,58 88.237,98 459.571,10 0,41 4,11
2012 94.988,90 83.033,84 468.301,02 0,38 4,54
2013 90.536,18 89.574,66 722.424,74 0,25 5,46
2014 82.025,88 79.193,59 703.941,67 0,23 8,08
2015 70.580,34 75.023,36 720.641,25 0,20 8,92

@ Estan expresados en doélares constantes de |atoEstaidos.
® Expresa la cantidad de moneda nacional por urtadrie délar de los Estados Unidos.
Fuente: Elaboracion propia desde datos de CEPALER2@MC (2016) e INDEC (s.f.).

En una primera mirada, reforzamos la idea queisésdocal de 2001-2002 fue crucial

para la economia argentina, marcando claramentni@s y un después. Esta situacion esta

MerIDIANO - Revista de Geografia 41



ALVES. Gustavo Gﬂbfiel@
presente en los valores que expresados en el cuagesar del aumento del tipo de cambio,
de $ 1 = US$ 1 que habia en 2001, en el 2002 gegpdi8,06 = US$ 1. No obstante, tanto las
exportaciones (29.146,00) como las importacion&s4gB,72), el producto interno bruto
(235.235,60) y el grado de apertura econdmica JOyidstraron en ese afio sus niveles mas
bajos en relacion a todo el periodo comprendido.

Siguiendo con el andlisis individual de cada vdeialas exportaciones muestran una
clara tendencia creciente desde el 2002, alcanaamdwaximo en el 2011 con 98.215,53. Sin
embargo, la caida en el 2009 (66.468,20) estdltegaredo el impacto de la crisis financiera
de 2007-2008 a nivel mundial y luego una rapidaipecacién hasta conseguir su maximo.
De alli hasta el 2015 las mismas muestran una teraa la baja.

En el caso de las importaciones, el panorama mougsdistinto. También se observa
una propension a la suba hasta el afio 2008, uda eni2009 (49.227,58) y luego una franca
recuperaciéon, obteniendo el maximo en el 2013 &&78,66. Ese afio, coincide con el nivel
mas alto del producto interno bruto que se ubicélarden de los 722.424,74. Un dato que
nos llamo la atencion es que el grado de apertoadenica logro su esplendor en el mismo
aflo que las exportaciones, 2011. Si repasamosarapitte qué ocurria a nivel local, el pais
intentaba reposicionarse en los mercados intemal@s a partir de un modelo de
industrializacion basado en la diversificacion prcttia con inclusién social. Este nuevo
viraje en la politica econémica fue generalizaddaeregion, pero no todos obtuvieron los
mismos resultados. En el caso de Brasil, por ejensgl produjo lo que se conocié como una
reprimarizacion de su economia. Salvo la Argenesa,fue la tendencia en muchos paises de
la regidn segun los informes de la Comision Ecoréarpara América Latina y el Caribe junto
al Banco Interamericano de Desarrollo.

Presentado el cuadro descriptivo, y habiendo hedbonas aclaraciones sobre el
comportamiento que han tenido las variables eregbgo 2001-2015, vamos a presentarlos
cuatro casos que consideramos representan en meehda la disyuntiva que tiene al tipo de

cambio como variable clave en todo nuestro andalisis

2.1. Caso 1 — las exportaciones y el tipo de cambio

En esta primera situacion, queremos analizar kEcig@ entre las exportaciones de
bienes y servicios respecto a los distintos nivglestuvo el tipo de cambio desde el 2001 al
2015. Esto se presenta en la Figura 1.

Tal como se desprende de la ultima columna delroudekcriptivo, el tipo de cambio

nominal presenta desde el 2005 una marcada teadeletsta. Los afios 2002, 2003 y 2004
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significaron avances y retrocesos de un proceseatmmodamiento fruto del disefio de una
nueva politica econémica en el pais, escenariopgoeocaba que el tipo de cambio se

mantuviera dentro de ciertos parametros.

120.000,00
100.000,00
80.000.00
60.000.00
40.000.00

0,00 2.00 4 00 6.00 8.00 10.00

Figura 1.Relacién entre las exportaciones y el tipo de cantiPeriodo 2001-2015
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datdsadws en el cuadro descriptivo.

Cuando trazamos la recta de regresion, los puetpsesentan muy dispersos y eso se
confirma con el resultado que nos arroja €l0R2773. Esto implicaria que apenas el 27,73%
del comportamiento de las exportaciones en estedmeestaria explicado por las variaciones
del tipo de cambio. Sin embargo, P es de 0,53 & mois marca una interesante relacion las

exportaciones y el tipo de cambio.

2.2. Caso 2 — las importaciones y el tipo de cambio

Otra de las variables que guardaria relacion cewaaiaciones cambiarias, serian las
importaciones. Cuando tomamos los datos del cudesoriptivo, en la Figura 2 la nube de
puntos pareciera no diferenciarse demasiado delargsrior.

Sin embargo, el Res distinto al caso de las exportaciones, siehdoaade 0,4107, lo
gue implica que el 41,07% de las importacionesiastanfluidas por el tipo de cambio en el
periodo estudiado. El resultado comienza a coltrarimportancia cuando el coeficiente R es
de 0,64, lo que nos hace pensar en un mayor pkesvoale las importaciones respecto a las
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exportaciones.

100.000,00 R2=0.4107
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80.000,00 X
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40.000,00 l
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0,00 2.00 4.00 6.00 8.00 10.00

Figura 2.Relacion entre las importaciones y el tipo de cambi Periodo 2001-2015
Fuente: Elaboracién propia a partir de los datdsaetos en el cuadro descriptivo.

2.3. Caso 3 — el producto interno bruto y el tipo & cambio:

900.000,00

£00.000,00 - R#=0.8152

700.000,00 ® I ®

600.000,00

500.000,00

400.000.00 ._...‘"'

300.000,00
o ..

200.000,00

100.000,00

0,00 2.00 4.00 6.00 8.00 10.00

Figura 3.Relacion entre el producto interno bruto y el tipode cambio. Periodo 2001-2015
Fuente: elaboracion propia a partir de los datdsados en el cuadro descriptivo.
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Siguiendo con el criterio metodoldogico adoptadmramos toca el turno de comparar
gue sucede con el producto interno bruto frentesavariaciones del tipo de cambio nominal
tal como lo muestra la Figura 3.

A diferencia de lo que ocurria en los casos 1 grn2el 3 la nube de puntos muestra
cierta tendencia lineal que queda evidenciada tatinreamiento de los valores a la recta de
regresion. Esto se confirma con uf & 0,8152, donde nos indica que el 81,52% de la
evolucion del producto interno bruto estaria deieaio por el tipo de cambio. Si a esto le
sumamos el indice R que es de 0,90; la relacidohaseuelto muy importante, lo que
ameritaria realizar un estudio por separado pamapoender cOmo estaria dada esta
dependencia entre las variables.

2.4. Caso 4 — el grado de apertura econémica y gia de cambio:

Este indicador se construye de una manera muy lleenEi grado de apertura
econOmica se calcula como un cociente entre la tenimade las exportaciones con las
importaciones con el producto interno bruto. Estltado, que se encuentra en la columna 5
del cuadro descriptivo, se calculé para cada afio.

Trasladando el nivel de apertura de la economiengéirga desde el 2001 hasta el 2015
inclusive y su relaciéon con el tipo de cambio, hermbtenido la Figura 4.

R?*=10.0258

0.00 2.00 400 6.00 3.00 10.00

Figura 4.Relacion entre el grado de apertura econémica y @#po de cambio. Periodo 2001-2015
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datdsagwms en el cuadro descriptivo.
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Esta situacion es muy particular, porque éleR el mas bajo de todos los casos
estudiados, 0,0258. O sea que el 2,58% del gragpelura econdmica estaria influido por
el tipo de cambio; situacion que nos hace retomdidcusion inicial sobre el rol que juega el
tipo de cambio en el comercio exterior. Cuando homus en la fuerza y en el
direccionamiento a partir de Pearson, éste nogaafddl 6. La relacion es indirecta (ya que es
negativa) y muy baja. Por lo cual, frente a un tlgocambio elevado, el grado de apertura
debiera ser levemente menor.

Consideraciones finales

Si bien no pretendemos generar un nuevo aporte @olda econdmica actual,
quisimos demostrar técnicamente que la creencianvegte difundida sobre que una
depreciacion (apreciacion) o devaluacion (revatugcidel tipo de cambio impacta
inmediatamente en las exportaciones e importacideas pais no es tan concluyente como
se sugiere. Hemos demostrado que las variacionégpadale cambio no es la Unica variable
determinante para las exportaciones e importaciones

De este breve recorrido cuantitativo queremos reandres cuestiones:

1) Ya sea utilizando el modelo de regresion (0,4100,2873) o el de correlacion
(0,64 vs 0,53) las importaciones parecen estar rmejoculadas a las
variaciones del tipo de cambio que las exportasiore pesar de ello, el
comportamiento al que alude Pearson en el Cass Bnmina de sembrar mas
dudas. Al inicio del trabajo habiamos dicho queelsitipo de cambio se
apreciaba o revaluaba, esto estimularia a las tapones. Si esto fuera asi, R
deberia ser negativo cuando el resultado es postincluso mas elevado que
para el caso de las exportaciones donde el conmpierito esperado seria en
sentido positivo. Seguramente esto sera tema desili; para otro trabajo
para profundizar a qué se debe ese compartimiargbaaso argentino durante
el periodo analizado.

2) Cuando exploramos las posturas teoricas de DiamaPebisch, parecieran
surgir unos factores supranacionales que influyeel @omercio exterior de un
pais, destronando al tipo de cambio como Unicoofadeterminante. Si

cruzaramos esto con informes de la Organizaciéndidimle Comercio, ésta
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periodo 2001-2015

propone seis elementos para meditar el comportamigeneral que
experimenta el comercio mundial en nuestros digsieynos dispararian cierta
claridad para comprender los resultados que aomjalos métodos
cuantitativos empleados.

El primero de ellos estad representado por el candgmografico (edad,
migraciones, mejoras educativas, clase media n@twa,en dos sentidos: las
ventajas comparativas y el impacto en las nuevasmddas de importaciones.
El segundo, esta dado por las inversiones en siftadura que les permite a
los paises integrarse en lo que se dio en llansacddenas globales de valor.
Esto mueve a un tercer elemento como es la difudgdmivel tecnoldgico en
todo el mundo, haciendo que el fendmeno tengaasegional e incluso mas
potenciado en aquellos paises que estan interemosctpor redes de
produccion. Un cuarto elemento viene de la mandadmatriz energética y
sobre todo por su estructura de produccion. Eldestecnologias limpias y no
renovables comenzaria a imponerse sin dejar dedads tradicionales; un
factor clave que marcaria el nivel de desarrolldadeestructuras productivas.
Un quinto esté vinculado a lo logistico, a los osslel transporte en parte por
el problema energético explicado en el punto amteyi por otro, por la
necesidad de mejorar / ampliarla infraestructuraugas y autopistas con el
objetivo de facilitar el comercio regional. El aiid, concierne a la regulacion
internacional, a la necesidad de contar con itsties que establezcan reglas
de juego claras y faciliten el comercio entre laferdntes paises. En este
punto, hay muchas opiniones encontradas, sobredqdellos que sostienen
gue el actual orden econdmico mundial esta haciemaoviraje como
consecuencia de la crisis financiera de 2007-20@& yun reordenamiento
geopolitico estratégico de los Estados Unidos.

Finalmente, nos sorprende el nivel de regresi68182) y de correlacion
(0,90) entre el producto interno bruto y el tipo aéenbio. Por lo general se
podria llegar a suponer que el primero incide sabreegundo, pero no al
revés. Salvo periodos claves como fueron el 20024 ¥ 2015, la tendencia
alcista se observa en ambas variables aunque rla eamsma proporcion
obviamente. Resultaria interesante poder avanzbre sesta relacion en

particular para comprender como se produce esagsnentre el producto
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interno bruto y el tipo de cambio, mas si es séldanémeno particular de la

economia argentina o si es mas bien una tendeecexa.
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