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pOLITICASDEESTABILIZACIONEN 
ELPERUYELSECTOR 

EXTERNO:1989 
Mario D. Tello* 

El presente trabajo tiene como objetivo proveer los lineamientos genera- 
les del rol delsector externo, en particular el de las exportaciones, en las dist& 
tas opciones o programas de estabilización propuestos tanto por instituciones 
internacionales, gobierno y sectores academices. El tiabajo se basa en los re- 
sultados empíricos obtenidos por el autor en varias publicaciones (1988, 
1989a y 1989b) y otros trabajos complementarios.~ Estos resultados por lo 
grueso de los datos y la simpleza de las iécnicas utilizadas deben ser vistos co- 
mo hipótesis de trabajo para la elaboración de un programa de estabilización. 
El escenario de partida es el resultado económico del silo 1988. No se toma en 
cuenta en el amIlisis las evoluciones de los indicadores macroeconbmicos du- 
rante lo acontecido en los primeros meses del ai!o de 1989. 

El trabajo se compone de4 secciones. La primera sección describe breve- 
mente los causales de la crisis de balanza de pagos en el periodo 19851988 
del gobierno de García. La segunda sección presenta las opciones de estabiliza- 
ción que han sido propuestas en las discusiones tanto públicas como privadas. 
La tercera sección describe los criterios a considerar dentro de un programa de 
estabilización y el rol que puede tener el sector exportador. Ademas enumera 

* El a?tor agradece la entusiasta colaboraci6n de E.. Jord6n y los comcntatios de B. 
Barletti, A. Figueroa y C. lbiaranda y la de dos brbitros amhimoo sobre el traabiijo 
que ha servido de base del presente attfculo. Las usuales memas sobre errores y 
ornisimu se aplican. 

1. Consec~~mtemente ~610 para estos tiltimos se citarh las referentias, omitibndose 
lanfemciadelaulorenloamultadosobtmidosporC 
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las políticas que pueden originar un aumento de divisas por conccplo de expor- 
taciones. La última sección ofrece una sintesis de! trabajo. 

1. La Crisis en el Sector Externo 

La crisis de! sector externo, entendida como una dr&ica reducci6n de! 
stock de las reservas internacionales a niveles prácticamente nulos hacia fines 
de 1987, no ha sido en orientación causada por el régimen actual. Son los &- 
dcncs de magnitud los que han sido dircctamcnte causados por las políticas he- 
Icrodoxas (cntcndidascomo po!Scas expansivas dc ladcmanda inlcmamcdian- 
tc mejoras salariales males conjuntamcntc con políticas de conlro! de precios 
de bicncs como dc! tipo de cambio) aplicacIas por el rtgimen aprista. 

La crisis en orientación ha sido causada por el ripo de industrializacibn 
seguida en el Perú en las últimas dos d&adas. Esta ha originado una estructura 
productiva (tanto de! sector transable como el no transable) ta! que aumentos 
de !a demanda interna, cetetis paribus, tengan como consecuencia un aumento 
en el ritmo de crecimiento de lasimportaciones y una reducción en el ritmo de 
crecimiento de las exportaciones. Asf, el aumento de la actividad interna ten- 
ti necesariamente como limite el déficit en la balanti comercia!, con las pér- 
didas en reservas que esto conlleva. / 

La crisis en magnitud 2 ha sido directamente causada por las políticas ex- 
pansionistas de los dos primeros tios de! gobierno de Garcfa. Las tasas de cre- 
cimiento de! producto resultante de dichas po!íticas,de aproximadamente 9 y 7 
por ciento en 1986 y 1987 respectívamente,imp!icaron tasas de crecimiento de 
las importaciones a ritmos de 16 y 7% anua! para los dos tios mencionados y 
decrecimiento de las exportaciones a tasas (negativas) de 13 y 4% anua! respec- 
tivamente. El decrecimiento de los términos de intercambio en los dos aAos se- 
fía!ados agravõ aún más !a @rdida nomina! de reservas hacia fines de! 87.3 

2. La tasa del crecimiento del producto en 1986 fue la m&s alta de las últimas dos déca- 
das y fue el doble que el prcmedio para dicho período. El saldo negativo de Balanza 
de Pagos en 1987 fue el segundo más alto en el período 1970-1987 y la disponibi- 
lidad de divisas en 1988 fue la, mas baja en los úhimos í0 años. 

3. Se ha encontrado que en promedio para el periodo 1971-1987 aproximadamente el 
70 por ciento de tanto la magnitud y la variabilidad del saldo de balanza de pagos 
es determinado por el saldo de balanza comercial. 
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Las mcdidlls comXlivas, prríclicamcnlc dc rcvcrsión dc lo hc&o cn los 
doS antcriorcs, implcmcntadas a mediados del ti8 han sido cn tónica similar a 
las dc crisis pasadas. Devaluación visiblc (del tipo de cambio oficial) e invisi- 
ble (traspaso dc partidas dc importación del tipo dc cambio oficial al del mcrca- 
do paralcl0) del tipo del cambio; rccortc cn cl dCîicit fiscal vía disminución de 
subsidios a los productos básicos y dccrccimicnto de los salaios r&es vía la 
no indcxación contínua de los salarios nominales y cl surgimiento de allas ta- 
sas dc inflación. 

La asimetría en la respuesta de las exportaciones e importaciones al tipo 
de cambio real, los posibles efectos contractivos de éste sobre el producto im- 
plicaron que la recuperación de divisas en la balanza comercial ocurrida a fines 
del 88 fuese por efeCtOS fundamentalmente contractivos del producto antes que 
Pr efectos expansivos de las exportaciones. Consecuentemente, en la medida 
que una dotación significativa de reservas internacionales sean necesarias tanto 
para el programa de estabilizacibn (a ser realizado) como para el periodo poste- 
rior a Qte, entonces seti imprescindible diseñar políticas que incrementen di- 
chas reservas sin reducir el producto global de la economía. 

Un-análisis de las principales cuentas de la balanza de.pagos -realizado 
por $1 autor sugieren que la única vía disponible para el incremento de las re- 
servas sin que necesariamente genere recesión es mediante un aumento impar- 
tante del volumen exportable. Flujos de divisas por concepto de inversión ex- 
tranjera o de una ~einserción con la comunidad internacional son improbables : 
con el actual regimen. En cualquier caso, tstos llegarían en periodos mayores .’ 
a un tio. No pago de los servicios de la deuda externa es postergar la p&dida 
de divisas para aiIos venideros. Además esto puede tener import&tes conse- 
cuencias en futuros préstamos internacionales necesarios para un programa de 
desarrollo de mediano y largo plazo. Finalmente, la balanza de servicios ha si- 
do, en los últimos 20 allos, sistemáticamente deficitaria Esto es explicado 
fundamentalmente por los pagos del servicio de la deuda externa. La posibili- 
dad de incrementar reservas vía los servicios no fmancieros,(transporte, fletes, 
etc.), por problemas de infraestructura y de administraci6n de éstos, son remo- 
tas e impredecibles en el corto plazo. 

Una fuente alternativa de divis& a la generada por uxi aumento de las ex- 
portaciones en el corto plazo es la obtención de divisas por parte de la autori- 
dad monetaria a través de un proceso de desdolarización de la riqueza del sector 
privado. Estas provienen fundamentalmente de las operaciones del mercado pa- 
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ralelo nutridas por las exportaciones ‘ilegales’ de coca. Estimaciones realizadas 
por Webb (1989) señalan un monto de 800 millones de ddlares anuales genera- 
dos por dichas exportaciones. Dependiendo del tipo de programa de estabiliza- 
ción a ser seguido y de la efectividad de dicho programa una u otra alternativa 
puede ser seguida. En todo caso ambas son complementarias. 

2. Programas de E&bil+5dn 

Los programas usualmente propuestos son tres. El primero es presenta- 
do por organismos internacionales tales como el Banco Mundial (1988) y el 
Fondo Monetario y es denominado ‘programa ortodoxo’. En dicho programa el 
diagn6stico es que el proceso de hiperinflación e hiperrecesión ocurridos a fi- 
nes del 88 son causados por desequilibrios tanto internos como externos indu- 
cidos por las políticas implementadas por el régimen actual. Estos desequili- 
brios usualmente son reflejados en déficits fiscales; exceso de emisión moneta- 
ria y en la subvaluación del tipo de cambio. La solución entonces es corregir 
dichos desequilibrios. La receta comprende entre otras cosas: liberalización de 
la mayoría de los precios de la economía, liberación del tipo de cambio y tasas 
de interés, control del salario nominal, restricción del crcdito interno y reduc- 
ción ddstica del dcficit fiscal vía eliminación de los subsidios, recortes de gas- 
tos y en menor medida incrementos en las tasa de impuestos a la tema. 

Lo que se espera con dicho programa es laelevación de los precios hasta 
un nivel tal que se llegue a un sistema de precios relativos supuestamente de 
‘equilibrio’, de ‘una sola y aguda vez’ (polídca de shock), para luego permane- 
cer constante en esos ‘niveles’ de equilibrio. Como ‘costo’ de esta polftica está 
el hundimiento aún mayor de los salarios reales con el consiguiente efecto so- 
bre el producto. Así, el primer objetivo de este programa es resolver el proble- 
ma de la hiperinflación. 

Realizada la estabilización de los precios, se iniciarfa una segunda etapa 
de reactivación de la economía generada por los efectos positivos que pueda te- 
ner la polftica de liberalización del tipo de cambio sobre las exportaciones, en 
particular las manufactureras. Adicionalmente, puede ingresar dinero fresco 
por parte de la comunidad internacional debido a la compatibilidad del progra- 
ma con aquel que ésta pmpone. 

El segundo tipo de progratna es el implementado por el regimen de Gar- 
cía hacia fines del primer trimestre del 89. Aunque en diagnóstico y tipo de 
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o~ent;lción de la política ha sido similar al del primer programa;, la ,manem. de 
implemenWo ha intentado ser.‘gradual’..En adición, la recuperación de devisas 
por efecto de la recesión .haGa fines del 88, ha permitido aI gobierno pensaren 
una reactivación de la economía a pesar de que los’paquetes eco,nómico&im- 
plementados han resultado en tasas aún m&s crecientes de inflaciõn. Así el pro- 
grama no ha tenido objetivosdefinidos. Ni,ha atacado. directamen,teC el ,proble- 
ma de la hiperinflación (mas bien la ha alimentado) ni ha tenido un mtigen de 
divisas lo suficientemente amplio Como para generar una recuperación sustanti- 
va del prOdUCt0.4 . 

.I 

El tercer tipo de programa, impulsado por ciertas instituciones académi- 
cas 5 (Dancourt, 1989) aunque proponen un diagn&ico diferente, algunas de 
las medidas ‘implícitas’ en el programa son similares a las del primer progra- 
ma. El diagncktico se basa en que los procesos hiperinflacionarios son proce- 
sos que producen ‘automáticamente’ los mecanismos necesarios para su ‘auto- 
destrucción’. Así la mejor forma de superarlos es exacerbando los mecanismos 
que producen dicha hiperinflación. 

Los mecanismos inmersos en el proceso son tres. Uno es el acortamien- 
to del período de negociacidn de los contratos salariales que intenta mantener 
el salario real. El segundo es el proceso de dolarizaciõn de los precios’de los 
bienes y servicios de la economía. El tercero es el proceso de dolarizacidn de 
la economía causado por el hecho que la unidad monetaria doméstica deja de 

4. A mediados de 1989 un nuevo (gabinete y) programa ha sido propuesto por el rkgi- 
men aptista. A dietencia de los programas anteriores su objetivo, en el papel, es 
de atacar simultáneamente la hiperinflación y la recesiórr. El diagmktico sobre el 
primero es que la inflación es generada tanto por ‘costos’ como por expectativas. 
Así, una mducci6n en el ritmo de crecimiento de los ‘costos’ conjuntamente con el 
de los ‘precios’ ayudarán a reducir las tasas de inflación. Por otro lado, mediante 
ccocenaciones entre gobierno y empresarios se intentan4 disminuir o ekninar las 
expectativas inflacicnatias. A la par con este konttol’ (no de nivel, sino) del ritmo 
de cmcimiento de los precios de los bienes y servicios y del tipo de cambio (me- 
diante minidevaluaciones) se intenta reactivar selectivamente ciertos sectores pro- 
ductivos (entre otros construcción, agropecuarios y exportaciones) mediante mejo- 
ras sahiales y selectividad en los aéditos. 

5. Lo que a contittuaci6n se describe respecto a este tercer programa es una interpreta- 
ci6n de lo presentado por Dancoutt (1989). El trabajo no directamente prescribe po- 
líticasdeestabikaci6n. 
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ser, por un lado, una medida exacta dc los precios y por cl otro, medio dc alma- 
cenamicnto de ‘valor mal’. Así, los agcntcs económicos tratan dc buscar acti- 
vos alternativos dc ‘valor’. En cl caso particular dc la economía peruana cstc 
ha sido la moneda americana. 

La receta ‘implfcita’,es al parecer por ctapas. En una primera etapa, se 
pretende exacerbar los tres mecanismos mencionados y esto, en principio, pue- 
de ser obtenido mediante políticas similares al primer programa (unificación y 
flexibilización del tipo de cambio, liberación de precios. etc.). En contraste 
con la solución del primer programa, el tercer programa propone indexar los 
salarios de forma tal que aumente o mantenga constante el poder de compra re- 
al de éstos. Esto se puede lograr vía acortamiento de los contratos salariales 
y/o a través de adelantos sustanciales del salario nominal con rcspccto a la in- 
flación pasada y futura. La diferencia ‘en teoría’ con respecto al primer progra- 
ma es que éste propone el ajuste de precios relativos vía la moneda doméstica, 
mientras que el tercer programa propone el ajuste de precios relativos vía la 
moneda extranjera. 

Cuando los precios esttn perfectamente dolarizados al ritmo que impone 
la tasa de cambio la fijación y posterior control del tipo de cambio terminará 
con la hiperinflación casi instanláneamente. Desputs de la fijación del tipo de 
cambio se requiere crear las condiciones necesarias para que la autoridad mone- 
taria pueda en el corto plazo, mantener el tipo de cambio. Aunque cl objetivo 
fundamental del programa cs eliminar el proceso hiperinflacionario, su primer 
efecto es sobre la disminución del proceso recesivo del producto mediante la rc- 
cuperación del salario real. 

3. Programas de Estabilización y el Rol del Senor Externo 

Dos son los objetivos que sc rcquicre buscar como ‘solución’ a la crisis 
actual. El primero es el de eliminar el proceso hiperinflacionario y el segundo 
el de recuperar el producto perdido.6 Desafortunadamente, los programas pro- 
puestos no atacan simultáneamente dichos objetivos.7 < 

6. A fmes del 88 el producto per c8pita real era en magnitud igual al de 1%‘. 

7. Una excepci6n al parecer, en el papel,es el programa del gabinete aprista de media- 
dosdel989.vernota4. 
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Consccucntcmcnte, un orden de prioridad de los objetivos es rcqucrido. 
Mientras et primer programa priori? en !a primera etapa la hiperinflación so- 
bre la ~cceS¡Óy, el tqyx pograma priO[l.F 10. SCp$O sobre C! primero, El se- 
gundo programa no tiene obj+vos d@nrdos.:. _, :. ,* _. : , ., , : .,,,, i: ” ” i,.. ::_ ._i 

11 ” I!. .*. . .I! ‘.,,,’ :.: CT.,, ;# ,..: ;! , 
:.& ia& de los ingrcsos’kks hacia %&de los ochenta ha sido deI& 

magnitud queuna baja aún rnk dramática de &os’pucde ser inviable des& el 
punto de vista social y político. su nivel se esta acercando (si cs que no se ha 
hcgado aún) al salario real límite cntre la mantención del sistema económico 
y la conmoción y el caos social. Consecucntcmente, sca cual fuere el progra- 
ma a ser implcmentado, éste requiere tcncr como’objctivo prima: el aumento 
o preservación del salario mal. 

En la medida que los salarios rea¡& estén asociados positivamente al pro- 
ducto global de la tkonomía, entonces será necesario priorizar cl proceso rcccsi- 
VO sobre el hipcrinflacionario. 9 Además y al menos temporuhnente mientras 
los agentes económicos mantengan sus ingresos reales constantes 0 se. incre- 
mcntcn, menor cs el efecto negativo dcmosuativo del proceso inflacionario.to 

Las exwrtacioncs, en los programas de estabilización, tienen dos posi-. 
blcs roles. El primero, como gcncrador dc divisas tanto para mantcncr cl tipo 

8. 

9. 

10. 

2 

A diciembre de 1988 el salario mínimo real fue menos de la mitad del equivalente 
de 1970. 

A menos que’ se incrementen los salarios nominales en tasas mayores a las tasas de 
inflación un ataque directo de la hiperinflaci6n no necesariamente. llevatía a un in- 
cremento del salario real. 

Sin embargo, cabe esperar como arguyen Vining y Elwettowski (1976). que el in- 
cremento de la variabilidad de los precios relativos en situaciones inflacionarias ge- 
nere cietta ‘hostiidad’ de los trabajadores hacia la inflación a pesar de mantenerse 
o incrementarse el salario mal promedio. En la medida que la variabilidad de los pm- 
cias relativos aumente cuando la tasa de inflaciQ aumente, la dispeni6n de los sa- 
larios reales así como la de los precios relativos de las canastas que éstos consu- 
men aumentaran, resultando que algunos trabajadores ganan y otros pierdan a pesar 
que el salario real promedio esti creciendo. Consecuentemente. el riesgo y la inse- 
guridad derivados del proceso inflacionario puede estar Iatente a pesar de la constan- 
cia o crecimiento de los salarios reales. De ahí que aún mejorando el salario real 
promedii es imprescindible eliminar el ptoceso inflacionario. 



tic c,atthio .sca cual fucri cl rcgimcn cambiario propuesto como para dar conii- 
fiuitlad 31 pioccso dc rcaclivación. El segundo. como crwdor dc demanda y dc 
rcactivación del producto. A menos quk. los precios intcrnaeionalcs dc los pro- 
ductos dc exportación dccrwcan significativamcntc un aumento dc la cantidad 
exportada, dada la oîcrtl actual, ncccsariamcntc conll.cvará a un aumcnco dc di- 
visas. Los cfcctos sobre la demanda y cl producto no son sin embargo del to- 
do claros. 

Por un lado las cxportacioncs de productos primarios que rcprcscntan 
aproximadamente las tres cuartas partes del valor exportado Icgal parwcn no 
rcspondcr cn forma signifícativa ni al tipo de cambio real ni a los precios rcla- 
tivos. Estas sin embargo son más sensitivas a las condiciones dc ‘estabilidad’ 
del sector (por cjcmplo, la nn nrurrcncia de huclpas, etc.). Consccucntcmcnte, 
aunque los programas dc Itt~;r~lizaci<in del tipo de cambio tuvieran como rcsul- 
tado mejoras cn cl tipo dc cambio real estas no conllevarían ncccsariamcnk a 
un aumento CIU la cantidad exportada de los producros primarios. Adicionalmcn- 
tc,aunquc cxisticra un aumento Oc las cxporlacioncs primaria.s,ses cfccros so- 
bre la demanda scrían poco significalivos. 

DC otro lado las cxportacioncs dc manufacturas que en 19X7 rcprcscnra- 
ron aproximadamcntc cl 3 por cicnlo del producto y aunque su grado de rcs- 
puesta al tipo dc cambio real cs mayor y significativo que aquel dc los produc- 
tos primarios, la rcspucwi csti condicionada a la causa tic wriacitin tlcl Lipo tlc 
can$io y su grado dc inestabilidad. Si la flexibilidad del tipo dc cambio cn la 
prikcra cwpa dc los programas dc csrabilización propuestos (tanto por cl pri- 
mcr y último programa)’ 1 origina una inestabilidad del QXI dc cambio real, cn- 
tonccs cstc cfctfo piicdc cn p;iwipiu sulhwr cl clccw poitivr, tlcl incrcmcnlo 
Cil~lS~lllllO (llN 13 CX~?0rlXiOl~cS dcYfCZCilIl CI> Iug;w dC aum2nw. 

Si la variacicín tlc tipo tlc c;lml~io rc3l sc dalle m:ís a un cI’c~[o inrrcso 
(Iwr cjcmplo una variacitín tlcl lipo dc‘ cxiil~ic~ nominal) antci; ~IIC ;I 1111 CfCCro 

costo (por cjcmplo disminución dc la tasa de inflación o COSIOS dc producción) 
entonces un aumento del tipo dc cambio real podría no tener cfeclos signirica- 
livos sobre las cxportacioncs. Conuariamen~c. si cl crcclo coslo predomina so- 

II. 1% el caso de minidcvaluacicmes propeslas por el Gabinete de junio de 1989. y a 
menos qw dichas minidcvalnaciones mantengan es~ahle al tipo de cambio real el 
argumento que sigue ramhi6n SC aplica. 
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bre el efecto ingreso las exportaciones pueden aumentar significativamente an- 
te un aumento del tipo de cambio real dada la posibilidad de colocar en el exte- 
fiar las nuevas cantidades de exportación generadas. Adicionalmente los efec- 
tos estimados por el autor (1989b) de un aumento de las exportaciones no va- 
dicionaks sobre la demanda, aunque en magnitud mayores que el de las expor- 
taciones tradicionales, son sin embargo no significativas en relación al ma- 
ti del producto. 

En la medida que el crecimiento de las exportaciones no tenga un efecto 
signifkativo sobre el producto entonces todo programa de reactivación en 

. el corto ph20 neCesariam ente requerirh una reactivación de la demanda interna. 
Así, ante la imposibilidad o poca efectividad de las políticas de ‘generar’ divi- 
sas por otros medios, el rol de las exportaciones en los ‘programas de estabili- 
zación es la de proveer las divisas requeridas en el proceso de reactivación y en 
la posibilidad que ésta crea de estabil@r el tipo de cambio. 

Dado el rol de las exportaciones como generador principal di divisas en 
la situación actual, la siguiente pregunta es si a través de los programas de es- 
tabilización presentados se conducira a un aumento de la cantidad exportable. 

Diversos estudios realizados sobre el Perú y países en desarrollo y resu- 
midos en Tello (1989a) sugieren entre otras cosas: i) políticas que inciden en 
los costos de las empresas exportadoras tienen mayor efectividad de aumentar 
la cantidad exportable que políticas que inciden en los ingresos de dichas em- 
presas; ii) La cantidad exportable (manufacturada) aunque responde positiva- 
mente al mayor tipo de cambio real, su variabilidad puede sobre compensar 
los efectos positivos de su incremento; iii) Entre las diversas formas de incen- 
tivar la pmducci6n para exportación, las ‘políticas’ que no han sido a través de 
mecunismos del mercudo son las que al parecer han tenido mayor grado de 
efectividad. Un ejemplo de estas son concertaciones entre el gobierno y el sec- 
tor exportador. En estas, los exportadores se comprometen a exportar predeter- 
minadas cantidades de productos,mientras que el gobierno se compromete a 
proveer las mayores facilidades posibles para la exportación. Entre las posi- 
bles facilidades que puede otorgar el gobierno están: agilización. y simplifica- 
ción de los trhites de exportaci6e. efectivización de los programas de admi- 
sión temporal para las exportaciones no tradicionales, mejoras en la.adminis- 
@ación de 10s servicios portuarios y aduaneros, así como también en los servi- 
cios de ‘marketing’ etc. Con dichos mecanismos la cantidad exportable puede 
ser signifícativamente aumentada 
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Los programas de estabilización analizados utilizan instrumentos de mer- 
cado para aumentar las exportaciones. Estos proponen, al menos en la etapa 
inicial la flexibilización del tipo de cambio, que en teorfa induciría a un 
aumento de la cantidad exportable. 

A fines del 88 el sector exportador calculaba sus ‘ingresos’ por exporta- 
ción en base al tipo de cambio oficial mientras sus ‘costos’ eran calculados 
con el tipo de cambio del mercado paralelo. Así, la posible reducción de las ex- 
portaciones, en particular las manufactureras, puede ser explicado entre otras 
cosas por el diferencial cambiario (esto es el tipo de cambio que recibe el 
exportador comparado con el tipo de cambio pagado por éste por las importa- 
ciones -directas o indirectas y su consumo- directo o indirecto). A fines del 
88 este diferencial era del orden del 3OO%.t2 Una política de liberalización del 
tipo de cambio en la medida que elimine el diferencial cambiario puede tener 
efectos positivos sobre la cantidad exportable. Una vez eliminado el difcren- 
cial cambiario, es la esta6ilidtzd del tipo de cambio real la que permitirá la po- 
sibilidad de aumentar las exportaciones. En la medida que esta no es asegura- 
da, otros mecanismos como el de la concertaci6n ser611 necesarios para el incre- 
mento de la cantidad exportable. 

4. Conclusiones 

El analisis precedente sugiere que el rol primal de las exportaciones, en 
los programas de estabilización que intenten eliminar el problema hiperinfla- 
cionario y recesivo, es el de proveer las divisas para la reactivación de la eco- 
nomía en base a la demanda interna y la posibilidad de estabilizar el tipo de 
cambio real. En la medida que los programas de estabilización no contemplen 
captación de divisas por otros medios o que si la contemplan la efectividad de 
esta sea poco significativa,entonces ser4n necesarios incentivos que directa- 
mente afecten la cantidad exportable. 

Entre los instrumentos que posibiliten cl aumento de las exportaciones 
son los no directamente relacionados con mecanismos de mercado los que pro- 
meten mayor efectividad. Asf, una polftica de concertacibn entre el gobierno y 
el sector exportador en donde se prefijen montos de exportacich y se ‘ofrezcan’ 
incentivos específicos a las empresas exportadoras tenti la mayor probabili- 

12. En mayo de 1989 este difetwtcial decnxió sustancialmente. 
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dad de ser exitosa. Mecanismos del mercado (por ejemplo, adoptando un régi- 
men cambiario de tipo de cambio único y flexible o minidevaluaciones) no ne- 
c-amente implicarán un aumento de la cantidad exportable. 

Finalmente la posibilidad de éxito en el aumento del pkducto exporta- 
ble asume como condición necesaria la imp1emcntación de un programa de es- 
tabilización que asegure la eliminación de los dos mayores males ‘económicos’ 
de la década de los ochenta: la hiperinflación y la recesión. 

Una última consideración que es importante hacer notar es que el rol de 
las exportaciones en la discusión precedente ha sido enfocado fundamentalmen- 
te dentro de una perspectiva de corto plazo. Así, el aumento de la cantidad ex- 
portable dentro de un periodo dc 12 mcscs no debe ser visto como partc de una 
esuatcgia de “promoción de exportaciones” de mas Irgo plazo. Algunas 
ideas sobre políticas de largo plazo pueden ser encontradas en Tello (1988, 
1989b). Para fines del objeto del presente trabajo suficiente es mencionar que 
mientras la generación de divisas por medio de exportaciones es una condicion 
necesaria y tal vez suficiente para la elaboración de un plan de emergencia de 

-corto pla.za,en un mediano 0 más largo periodo aquella no es suficiente. Otras 
consideraciones tales como generación de eslabonamientos haciaadelante y ha- 
cia atrás entre los Sores productivos, incentivos a industrias con significan- 
tes extemalidades dinámicas y positivas, creación de ventajas comparativas di- 
námicas, etc., serán requeridas. 
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