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Desarrollismo, industrializacion acelerada y ciclo industrial en Argentina

Osvaldo Preiss!

Resumen

La interpretacion convencional de la industrializacién en Argentina en el periodo posterior a
1930, adopta modelos que describen una trayectoria ciclica, originada en la sustitucion de
importaciones y los sucesivos estrangulamientos externos de la balanza comercial. El
interrogante del que partimos en este articulo es si tal perspectiva resulta adecuada para analizar
el proyecto desarrollista durante la presidencia Arturo Frondizi (1958-1962), uno de los
momentos de la historia argentina en que surge con mayor énfasis la necesidad de promover la
industrializacion pesada con vistas a integrar la estructura productiva de la economia nacional.
Entendemos que la caracterizacién convencional requiere incorporar otros elementos
explicativos, que permitan reinterpretar la naturaleza del ciclo industrial en el momento de
constitucion de la industria pesada, tomando en consideracidn hechos que brindan una entidad
especifica a dicha etapa.

En este sentido, se retoman elaboraciones tedricas, fundamentalmente de economistas de
Argentina y Brasil, que han profundizado en las caracteristicas que asume la industrializacion
acelerada en la etapa desarrollista, y que contribuyen a reelaborar ciertos aspectos inherentes a
los alcances del proceso de industrializacion de nuestro pais.
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Abstract

The conventional interpretation of industrialization in Argentina in the period after 1930 adopts
models that describe a cyclical trajectory, originated in the import substitution and the
successive external bottlenecks in the trade balance. The question from which we start in this
article is whether such a perspective is adequate to analyze the development project of Arturo
Frondizi (1958-1962), one of the moments in Argentine history in which the need to promote
heavy industrialization emerges with greater emphasis, with a view to integrating the productive
structure of the national economy. We understand that the conventional characterization
requires incorporating other explanatory elements, which allow reinterpreting the nature of the
industrial cycle at the time of constitution of heavy industry, taking into consideration facts that
provide a specific entity to said stage.

In this sense, theoretical elaborations are resumed, mainly by economists from Argentina and
Brazil, who have delved into the characteristics assumed by accelerated industrialization in the
developmental stage, and which contribute to re-elaborate certain aspects inherent to the scope
of the industrialization process of our country.
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Introduccion

La reactivacion de la actividad industrial durante el gobierno peronista (1946-1955), ocasiono
un crecimiento de las importaciones de insumos y maquinarias requeridos por la industria, que
una vez agotadas las reservas externas acumuladas durante la Il Guerra Mundial y frente a la
disminucion de las exportaciones primarias en afios posteriores, determin6d que el flujo de
importaciones dependiera en su composicién y monto, de las prioridades establecidas por la
administracion estatal. Las limitaciones a las importaciones no resultaban suficientes para
estimular la produccion interna de bienes de consumo durable, de insumos industriales y bienes
de capital, dada la magnitud de las inversiones requeridas y el salto tecnoldgico que implicaban
respecto de la industria existente. A pesar del crecimiento de la participacion de la industria en
el Producto Bruto, los datos del Censo Industrial del afio 1948 mostraban que mas del 60% de
la produccion industrial provenia de empresas establecidas antes de la década de 1930 (Mallon
y Sourrouille, 1973), lo que evidenciaba la falta de renovacion del parque industrial y de la
estructura empresarial.

El intento de superar esta situacion cobrd relevancia en el campo de la accion gubernamental,
cuando se postulé que la politica econémica debia asumir un nuevo rol, focalizado en la
promocion de inversiones en las industrias basicas, como forma de superar las limitaciones que
enfrentaba el desarrollo econdmico en los paises latinoamericanos. El problema parecia haber
encontrado un sendero de solucion cuando en 1960 Jan Tinbergen expresaba que “el nacimiento
de la industria pesada sefiala que América Latina esta entrando en una importante etapa de su
desarrollo”. La industrializacion pesada que anunciaba Tinbergen posibilitaria la
internalizacion de una base industrial con capacidad de producir los insumos y bienes de capital
que el crecimiento econémico demandaba.

En esa linea de pensamiento, durante el gobierno desarrollista la politica industrial estimulé la
profundizacién de la sustitucién de importaciones, mediante la radicacion de un conjunto de
inversiones externas favorecidas por la proteccion arancelaria y un conjunto de incentivos
especificos. Si bien Argentina era considerada como uno de los paises que transitaria a partir
de ese momento el camino avizorado por Tinbergen, Rougier y Odisio (2019) afirman que “[L]a
economia argentina tuvo un magro desempefio en la segunda mitad del siglo XX y se alej6 de
modo considerable del patron de crecimiento seguido por la mayoria de los paises del mundo
y, en particular, por las otras grandes naciones latinoamericanas”.

Por todo lo expuesto, el objetivo de este articulo es abordar el proceso y los resultados del ciclo
industrial en Argentina durante el periodo desarrollista®. En este sentido, se examinan las
politicas de industrializacion entre 1958 y1962, cuando el gobierno tuvo como meta la
industrializacion acelerada, recurriendo a la inversion externa. Se sostiene que el ciclo evolutivo
de la industria en este periodo requiere evaluar los requisitos y condicionamientos que presento
la conformacion de la industria pesada, como estrategia de desarrollo en los paises perifericos
que habian avanzado en la ISI liviana®. Se analizan las caracteristicas del ciclo econdmico que
origind la radicacion inicial de un conjunto de inversiones y la posterior reversion del flujo de

2Desarrollismo, en el lenguaje argentino, identifica la corriente politica liderada por Arturo Frondizi. Segdn
Jauregui et al (2015), el término se presta para definir conceptos distintos. “Pero el desarrollismo tout court alude
al movimiento que dirigia Frondizi y que tenia como ide6logo a Rogelio Frigerio”. La definicion del desarrollismo
designa tanto un conjunto de précticas de politica econémica, como un conjunto de ideas que se propone expresar
teorias, concepciones o visiones del mundo en tanto discurso politico o corriente de pensamiento (Fonseca, 2003).
La afirmacion del termino desarrollismo para caracterizar la experiencia del gobierno de Frondizi fue sustituyendo
al clasico frondizismo que impero durante su gobierno.

3Las interpretaciones de las fuentes bibliograficas que se realizan en este articulo y la traduccion de libros y otros
documentos originalmente en portugués, son responsabilidad del autor.
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capitales, que impacto desfavorablemente en la macroeconomia nacional poniendo fin al corto
ciclo de expansion.

Siguiendo la formulacion de Kupfer et. al. (2013), la aproximacion al desarrollismo se realiza
considerando tres conjuntos de condicionantes: las caracteristicas intrinsecas de la nacion donde
esta siendo ejecutado, el tiempo histérico que marca la etapa del desarrollo del pais y el contexto
internacional con el que se enfrenta.

Las siguientes secciones de este articulo se centran en las restricciones que limitaban la
continuidad del proceso de sustitucion de importaciones a partir de la industria liviana, las
politicas desarrollistas orientadas a la implantacion de las industrias de base y la trayectoria de
la reestructuracion industrial alcanzada. Se concluye con aportes para la interpretacion del ciclo
econdmico gue caracteriza la industrializacion pesada.

La existencia de una restriccién a la industrializacion

Durante el periodo presidencial de Juan Domingo Perdn (1946-1955), la estrategia de impulsar
la demanda interna evidencio la fuerte dependencia de la importacién de insumos y bienes de
capital que mostraba la industria liviana, la que superaba la capacidad de generacion de divisas
de las exportaciones primarias del pais. Profundizando esta situacidn, los afios de entreguerra
habian creado una demanda de renovacion del parque industrial que significaba una presion
adicional sobre el sector externo. En el periodo de auge de la actividad industrial, “[E]l hecho
trascendente es que el pais utilizd sin restricciones las reservas de libre disponibilidad para
iniciar un ambicioso esfuerzo de industrializacion, cuya sustentacion exigia un nivel de
importaciones incompatible con su capacidad de exportacion” (Sourrouille, 2005).

El aumento de las importaciones contrastaba con la evolucion de las exportaciones, compuestas
por productos agropecuarios que caian en volumen fisico y enfrentaban serios problemas de
colocacion en los tradicionales mercados argentinos. El problema se profundizo cuando la
capacidad para importar se redujo 50% entre los afios 1948 y 1952. La administracion
gubernamental del comercio exterior comenz6 a jugar un rol central para enfrentar esta
situacién, aprobando selectivamente las solicitudes de importacion del sector industrial.
Consecuencia de las politicas que buscaban restituir los equilibrios macroecondmicos, en el afio
1952 la caida del PBI llevd su magnitud a valores similares a 1947, comenzando a recuperarse
al afo siguiente

En el marco de la situacion existente, la dinamica del funcionamiento del sector industrial no
contaba con bases sustentables y la restriccion externa asomaba como uno de los escollos
recurrentes. Alfredo Rosso, presidente de la Confederacion Econdmica Argentina, declaraba en
1949: "Salta a la atencién como uno de los problemas mas peligrosos del actual momento de la
industria, su dependencia del exterior en lo que respecta a combustibles y materias primas” y
la situacion que impedia generar las divisas necesarias podia significar “...renunciar a las
compras de medios de produccion, es decir de maquinarias y otros elementos que son
precisamente, los que con mayor dificultad puede producir el pais” (Cuneo, 1984).

En un intento de enfrentar esta situacion, la politica del gobierno reorientd su posicion frente al
capital externo, especialmente en el dltimo trienio del mandato. Presionado por las
circunstancias de una critica coyuntura y del agotamiento de la transferencia de recursos del
sector agropecuario al urbano-industrial, se instrumentaron medidas de politica economica que
buscaban recuperar la estabilidad. En un cambio de orientacion respecto del primer periodo de
la industrializacion, cuya escala y complejidad tecnoldgica habia podido ser asumida por el
pequefio y mediano industrial nacional, se intentd dar un nuevo impulso a la industrializacion
mediante negociaciones entre el estado y un conjunto reducido de empresas extranjeras,
otorgando estimulos para su radicacion en el pais.
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Katz y Kosacoff (1989) argumentan que después de 1949: “... la inversion extranjera industrial
pasa a ocupar el lugar central de la participacion externa en la economia argentina”. Se buscaban
nuevas formas de articulacion con el capital extranjero, que posibilitaran la instalacién en el
pais de industrias que exigian mayores inversiones de capital y capacidad tecnoldgica. Ejemplo
de esta politica son las negociaciones del gobierno con empresas automotrices, de tractores y
petroleras, y los proyectos para instalar una usina siderdrgica. Se trataba de negociaciones
individuales, en actividades consideradas prioritarias, no constituyendo un régimen general
para la inversion externa en el marco de una politica industrial que generase conjuntos de
radicaciones. Las limitaciones politicas y las condiciones econOmicas internas y externas
inviabilizaron o restringieron los efectos de esta iniciativa.

La importancia de las restricciones existente al crecimiento industrial y la finalizacién de una
etapa de la industrializacion argentina es enfatizada por Di Tella y Zymelman (1967): "La
industrializacion argentina, que se acelero con la crisis de la década del 30, alcanzé un maximo
en términos de tasa de desarrollo en 1948, cuando se hizo evidente la proximidad de un periodo
de 'reajuste’, que normalmente es la consecuencia final del periodo de crecimiento
autogenerado, caracterizado por sobreinversiones en ciertos sectores lideres y subinversiones
en otros sectores que apenas si acompafian el movimiento general del periodo”.

Ferrer (1969) advierte que: "A fines de la década de 1940, sin embargo, la totalidad de la
substitucion de importaciones de bienes de consumo y de productos intermedios y bienes de
capital sencillos estaba consumada. De alli en mas, la sustitucion debia abarcar los combustibles
y los bienes producidos por la industria pesada y otras industrias complejas".

El desarrollismo y la industrializacion acelerada

Las posturas favorables a formular una estrategia que posibilitase superar las restricciones al
crecimiento industrial, encontraban un punto de coincidencia en el diagnéstico de que
Argentina debia instrumentar una politica que abordase exitosamente los problemas del proceso
de industrializacion, lo que permitiria alcanzar un desarrollo autosustentado. Resultaba evidente
que la restriccion a las importaciones de insumos y bienes industriales no habian resultado
incentivo suficiente para la produccién interna sustitutiva en esos sectores. Si bien la Cepal
habia generado una nueva concepcidn sobre el desarrollo latinoamericano que se centraba en la
integracion de la cadena industrial, el proyecto econdmico que marco época en el intento de
constituir una industria pesada en Argentina fue el del frondizismo, elaborado por Rogelio
Frigerio y un equipo de economistas y personalidades de la politica.

En la historia latinoamericana de los afios 1960°s, avanzar en la industrializacion pesada
constituia para el proyecto desarrollista la posibilidad de superar la situacion de subdesarrollo
nacional, entendida ésta “...como una formacion singular del capitalismo — y no como un
eslabon en la cadena secuencial que va del no-desarrollo al desarrollo...” (Olivera, 2001)*.
Concitando el apoyo circunstancial de un espectro politico que se extendia desde sectores
nacionalistas conservadores hasta el antimperialismo de izquierda, pasando por la adhesion de
movimientos populares proscriptos, y personalidades del pensamiento liberal que comandaron
las politicas de estabilizacion y adhirieron a las medidas que favorecian al empresariado (Fiori,
1992), “[E]ste representd en la cabeza de sus lideres el suefio de que sus paises se convirtieran
en naciones modernas, pujantes y desarrolladas, deviniendo eventualmente —en un futuro no
muy lejano— en potencias industriales.” (Zicari, 2021),

% Oliveira refiere en esta frase a la influencia de la elaboracion de la Cepal. No obstante, considera que “Esa original
construccidn tedrica no estaba exenta de problemas. La complejidad del subdesarrollo era mas profunda de lo que
su abordaje inicial percibia.” (Oliveira, 2001)
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En tanto proyecto econdémico, el desarrollismo se constituyé como “la politica econdomica
formulada y/o ejecutada, de forma deliberada, por gobiernos (nacionales o subnacionales) para
que, a traves del crecimiento de la produccion y la productividad, bajo el liderazgo del sector
industrial, transformar la sociedad con vistas a alcanzar fines deseables, principalmente la
superacion de sus problemas econdémicos y sociales, dentro de los marcos institucionales del
sistema capitalista” (Fonseca, 2003).

La cuestion central residia en determinar las bases del sistema de acumulacion sobre las que se
podria enfrentar en paises periféricos los desafios de la movilizacion de recursos financieros,
de la incorporacion del patron tecnologico de los paises centrales, de las mayores escalas de
produccion y las complementariedades intersectoriales, y de los riesgos estructurales de
estrangulamiento externo (Gimenez y Sabbatini, 2020). Surge asi desde el desarrollismo la
formulacién de un proyecto industrialista, que atrayendo a empresas extranjeras para concretar
un plan de diversificacion e integracion de la estructura industrial, determinaria los sectores
industriales hacia los que se direccionarian las inversiones. Basado en la capacidad
gubernamental de utilizar la politica comercial externa para impedir y/o restringir las
importaciones de los productos cuya fabricacion nacional se procuraba estimular, e
implementar medidas orientadas a acelerar el ritmo de la industrializacion®.

Esta estrategia se articulaba con un nuevo escenario internacional, en el cual desde mediados
de la década de 1950 hasta la segunda mitad de 1960 se asiste a la rapida expansion de las
empresas transnacionales norteamericanas y a una dinamica reaccion oligopolica por parte de
los capitales europeos y japoneses, en el contexto de una estrategia de largo plazo de
crecimiento y ocupacion de espacios de mercado en diversos paises (Bouzas, 1984). Asi, "... el
sistema se mueve en direccién a nuevos mercados, engendrando la migracién de capitales,
primero de los Estados Unidos a Europa y posteriormente de todos los paises centrales hacia el
mundo periférico™ (Teixeira, 1983).

Dado que la radicacién de las empresas extranjeras suponia la negociacion de las condiciones
bajo las cuales se promocionaria, estimularia o limitaria su actividad, el rol del estado adquiere
su verdadero significado cuando son definidas las politicas gubernamentales, centradas en
impulsar la integracion de los sectores industriales ausentes en la matriz productiva existente.
En este proceso, se delimitaran las areas de accidn del capital nacional, de las empresas
trasnacionales y del propio estado, en conjuncién con las estrategias de ocupacion de mercados
periféricos por parte de los actores externos.

Si se trataba de incorporarse plenamente al proceso de industrializacion mundial, subsistia el
interrogante sobre las posibilidades de internalizar el nucleo dinamico de la innovacion a traves
de la inversién externa. En procesos de industrializacién protegida, el aprendizaje tecnoldgico
y la innovacion son las vias para la disminucion progresiva de los costos de produccion, lo que
constituye uno de los argumentos para la proteccion arancelaria de la industria naciente y un
requisito para avanzar hacia estandares de competitividad internacional. La centralidad de la
innovacion en un proceso de industrializacidn es poner en relieve que, en palabras de Rougier
(2017) “La industria es el principal hilo conductor de los procesos de acumulacion en sentido
amplio, es decir, el enriquecimiento incesante del acervo de saberes y la capacidad de gestion;

> La aceleracion de la industrializacion estaba claramente definida en términos politicos por los presidentes. En
Argentina, Frondizi postulé que “la clave de nuestro futuro estd en el ritmo que nosotros mismos, con nuestro
trabajo, logremos imprimir al desarrollo nacional”, Kubistchek anuncio que el Plano de Metas que disefiaba su
programa de industrializacion permitiria crecer a Brasil “50 afios en 5”. En Corea del Sur, Park Chung-hee,
anunciaba en 1973 que “A partir de ahora el gobierno acelerara la promocion de las industrias pesada y quimica,
como la siderargica, la de construccion naval y la petroquimica, con lo que se aumentaran sus exportaciones” (Il
SaKong y Youngsun Koh, 2010)
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en este sentido, el proceso fabril se relaciona con la tecnologia, pero sus interdependencias no
son lineales.”

La industria argentina bajo el impulso desarrollista

En Argentina, la estrategia de la industrializacion acelerada en clave desarrollista llega al
gobierno bajo el liderazgo de Arturo Frondizi, quien encabezando una escision en la tradicional
Union Civica Radical triunfa en las elecciones presidenciales de 1958°.

Asumido el gobierno, el intento de instrumentar una politica econdmica expansiva derivo en un
escenario de aceleracion de la inflacion, mayor déficit fiscal y desequilibrio de la balanza de
pagos. En diciembre de 1958, comenzo la implementacion del plan de estabilizacion acordado
con el Fondo Monetario Internacional, cuyos objetivos incluian una reduccion del aparato
estatal de 15%, el atraso y/o postergacion de las obras publicas, el aumento de las tarifas de los
servicios publicos y los impuestos, y el equilibrio del presupuesto a alcanzar en 1960. Se decretd
la supresion de los controles en el mercado cambiario y el Banco Central intervino a partir de
Junio de 1959 para mantener la paridad en los treinta meses siguientes.

El cambio de politica econdmica, en un sentido contrario a las promesas previas y a las
expectativas que se habian generado en los sectores que constituyeron su respaldo electoral,
significd en el plano del desarrollo econémico el abandono de su discurso nacionalista y
estatista, en favor de la industrializacién bajo un régimen que otorgaba el rol central a la
empresa extranjera’. En este cambio de orientacion, la formulacion desarrollista partia de la
postura que la condicién del subdesarrollo, expresada en una estructura de produccion
basicamente primaria que no proveia los recursos para un crecimiento sustentado, no permitia
encontrar en el pais los capitales que pudiesen llevar adelante el proceso de inversiones
requerido para su industrializacion, dado que el ahorro nacional no centralizaba los volimenes
necesarios para sostener un proceso de inversiones en linea con la industrializacion pesada.

En las tesis desarrollistas, la posibilidad de recurrir al capital externo partia del presupuesto de
que se inauguraba en el mundo una época de "coexistencia pacifica" entre las superpotencias,
por lo que quedarian liberadas grandes sumas de capital que se vinculaban a la industria bélica
mundial, los que buscarian nuevas fuentes de valorizacion, abriéndose asi para los paises
subdesarrollados la posibilidad y el desafio de atraer inversiones externas. Establecido para el
gobierno que la inversién externa constituia la principal fuente de capitales, el desarrollismo
mostraba una posicion claramente definida en priorizar la inversidn extranjera directa sobre la
alternativa del crédito internacional, que conduciria a un endeudamiento creciente (Frigerio,
1963).

Una vez definida la alternativa al problema de la insuficiencia del ahorro interno, necesitaba
abordarse el aspecto tecnoldgico y productivo vinculado a las nuevas inversiones requeridas.
La adquisicion del equipamiento productivo dependeria de la disponibilidad de la tecnologia en
el mercado mundial y del conocimiento necesario para su operacion, por lo que la apertura al

®Frondizi es destituido del cargo por un golpe militar el 28 de marzo de 1962.

7“Si bien existen posturas que afirman que el pensamiento desarrollista es una elaboracién tedrica post facto, una
ideologia demorada, una reflexion sobre lo ya realizado, otras sostienen la existencia de un pensamiento
desarrollista anterior a la experiencia de gobierno, con diferentes vertientes que le dieron origen, y una tercera le
otorga un factor determinante a la presencia de Rogelio Frigerio, quien seria “el ide6logo de Frondizi’. La
existencia de este debate, remite de alguna manera también a la abrupta mutacion ideoldgica del discurso de Arturo

Frondizi en su camino a la presidencia, la cual va a producir desencantos y resistencias hasta en su propia tropa.”
(Bascur, 2016).
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ingreso de las empresas internacionales lideres solucionaria los problemas de disponibilidad y
aprendizaje que planteaba el salto tecnologico respecto de la industria existente.

Pero si bien mediante el ingreso de capitales asociados a decisiones de inversion directa se haria
frente a la insuficiencia del ahorro, la industrializacion acelerada requeria de un conjunto de
inversiones para desarrollar simultdneamente los sectores de la siderurgia, energia, maquinaria,
transporte, quimica pesada y otros bienes e insumos de uso difundido. Este hecho es resaltado
por Mallon y Sorrouille (1973): “Para los economistas, el aspecto mas intrigante de la doctrina
desarrollista era que consideraba inexistente la limitacion de ahorros en la asignacion de los
recursos. Todos los programas de inversion deseables podrian ser financiados rapida y
simultaneamente con la entrada masiva de inversion externa, que al mismo tiempo mantendria
en equilibrio el balance de pagos”.

En funcion de los objetivos industrialistas, se sanciona en diciembre de 1958 un nuevo régimen
legal para las inversiones de capitales extranjeros (Ley 14780/58), en que son reconocidos al
capital internacional iguales derechos y garantias que al capital nacional, otorgando la
posibilidad de repatriar el capital y transferir al exterior, por el mercado libre de cambio, la
totalidad de las ganancias liquidas anuales. Se estipuld también la prerrogativa de conceder
exenciones de caracter aduanero, impositivo, cambiario, crediticio o su inclusion en el régimen
més favorable de fomento a la industria; las empresas extranjeras fueron autorizadas a
incorporar bienes de capital usados como parte de sus radicaciones. Complementariamente, la
Ley 14781/58 de promocion industrial y diversos regimenes sectoriales y regionales
completaron el cuadro regulatorio promovido por el gobierno, incluyendo la industria
siderdrgica, petroquimica y celulésica y, regionalmente, la Patagonia, el Noroeste y la provincia
de Corrientes.

Frente a la l6gica tradicional, que mediante variaciones en el tipo de cambio, restricciones para
la utilizacion de divisas y autorizaciones previas de importacién, procuraba garantizar el
equilibrio del balance de pagos y las importaciones industriales, el gobierno desarrollista adoptd
un régimen de mayor liberalidad, basado en que “el desmantelamiento de los instrumentos de
politica econémica que regulaban el comercio exterior y la liberalizaciéon del mercado
cambiario debe entenderse, en primer lugar, como un medio para atraer inversiones extranjeras,
al garantizarles el libre giro de utilidades y la importacion de insumos a cotizaciones mas
favorables a través de un mercado cambiario liberado de los controles de antafio.” (Garibotti,
2021)

La actitud receptiva del gobierno hacia el capital externo significaba una continuidad del
cambio que se habia intentado a partir de 1953, bajo nuevas condiciones. Mediante inversiones
green field, un nuevo ciclo de industrializacidn asociado al financiamiento privado, permitiria
superar las restricciones que enfrentaba el gobierno en el frente fiscal y externo.

El régimen de estimulos a la inversion externa y de proteccion a la produccion nacional,
constituia en la practica una reserva de mercado para la industria que se instalase en el pais,
haciendo que las decisiones de radicacion de las empresas fuesen determinadas por variables
estratégicas, asociadas al destino o entorno de la inversion y los costos de transaccion (Lanciotti,
N.; Lluch, A., 2014). Tal como lo expreso el Presidente de General Motors: "...Para GM, asi
como para varios otros fabricantes de vehiculos, la alternativa era producir en la Argentina o
retirarse del mercado” (citado em Katz y Kosacoff, op. cit.)

El ciclo industrial que generd la politica desarrollista en su tentativa de acelerar la
industrializacion promoviendo una corriente de inversiones externas directas, se originé en la
capacidad estatal de regular las condiciones del funcionamiento del capital extranjero en el
espacio nacional, en una etapa de la economia mundial en que el despliegue del capital
industrial internacional inducia la ocupacién de los mercados nacionales en la periferia. Desde
esa Optica, el origen del incremento de la corriente de inversiones externas no resulta asimilable
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a los cléasicos ciclos econdmicos domésticos, que como consecuencia del reordenamiento de las
variables macroeconémicas, brindaba condiciones para una nueva fase expansiva de la industria
existente, tipica del ciclo stop and go.

Establecidas las nuevas condiciones, la inversion externa directa en el periodo 1958/1962
ascendio a US$ 552,9 millones, de los cuales el sector industrial recibié US$ 525 millones. De
las radicaciones industriales, el 78% se concentrd en 3 sectores: Quimicos y Petroquimicos
(44%), Material de transporte (26%) y Metalicas, excluidas Maquinarias y Equipamientos (8%)
(Kosacoff y Aspiazu, 1989).

La importancia de las inversiones externas en la industria trasciende los términos cuantitativos
La participacion de las empresas extranjeras en el periodo 1958-1962 “...oscila en torno al 10%
de la formacion de capital en el sector. Pero su concentracion en unas pocas actividades
estratégicas (aguellas de mayor dinamismo relativo, de tecnologias modernas, de mercados
oligopolicos y de un superior potencial de acumulacion), trajo aparejados la transformacion
profunda de la estructura industrial y el liderazgo de empresas transnacionales en aquellas
industrias que, por su propia naturaleza, impulsaban el desarrollo manufacturero del pais,
configurando los polos dindmicos de la acumulacion y reproduccion de capital en la Argentina
de la segunda posguerra” (Kosacoff'y Aspiazu, 1989).

En ese contexto, la industria automotriz constituyé la “nave insignia” de la estrategia de
crecimiento de la produccién y el consumo interno, dada la demanda largamente insatisfecha
que enfrentaba® y la posibilidad de producir efectos de encadenamiento sobre el complejo
metal-mecanico y otros sectores industriales. Los requisitos para la presentacion de proyectos
de radicacién para la produccion automotriz, que debian ser aprobados por la Secretaria de
Industria, son establecidos en marzo de 1959, siendo presentados 26 proyectos de firmas
nacionales y extranjeras, resultando todos aprobados bajo la concepcion de que "...partiamos
de la base de que no teniamos por qué proteger al empresario en su decision de venir a arriesgar
sus dolares en esta actividad". (Frigerio, en De Pablo, 1986).

Respecto de que el capital extranjero contribuia con “ahorro externo” a la insuficiencia de
fuentes internas de financiamiento de la inversion, se trataba en muchos casos del traslado de
fabricas que estaban siendo reemplazadas en sus paises de origen por equipamiento de nueva
generacion. “En realidad, los datos agregados sobre el sector en general muestran que casi toda
la inversion extranjera se realizé bajo la forma de maquinaria y equipos: entre 1954 y 1972, el
93% de radicaciones autorizadas se concretaron en bienes, mientras que sélo el 7% restante lo
hizo en divisas” (Fitzsimons, 2014).

La produccion de vehiculos crecié de 15.600 unidades en 1959 a 136.000 en 1961, y sus efectos
sobre la ocupacion y el nivel de actividad lideraron la recuperacion de la actividad econdémica.
Segun Heymann, "Esta aporta mas del 30% del incremento en el producto bruto interno
manufacturero en el intervalo 1958-1965 y aumenta su participacion en el producto bruto
interno en 7 puntos” (citado em Katz e Kosacoff, op. cit.). Las inversiones de las empresas que
asumieron el liderazgo de la industria automotriz, se caracterizaron por escalas de produccion
que, en lo inmediato, abastecian la demanda insatisfecha por los afios de restricciones a la
importacion y el crecimiento de la clase media.

Asimismo, se establecieron condiciones de una creciente integracion nacional en los cinco afios
siguientes, que estimularon la radicacion de empresas autopartistas proveedoras de las
terminales en Estados Unidos y Europa, y el desarrollo de un conjunto de proveedores

8Entre 1955y 1957, cuando se permiti6 pagarlos al tipo de cambio libre, el volumen de importacion de automéviles
se duplico, el de repuestos de automotores aumentd mas de tres veces, y el de chasis para camiones de carga y
omnibus subid ocho veces. Este hecho contribuy6é al aumento de las importaciones de combustibles, que
representaba casi el 25% de las importaciones totales del pais. (Rapoport, 2000)
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nacionales. Si bien la radicacion de la industria automotriz generaba algunas dindmicas socio-
técnicas con proveedores locales, promovia la instalacion de proveedores internacionales del
sector automotriz, por lo que disminuia cuantitativa y cualitativamente los procesos de
crecimiento y aprendizaje de las empresas locales (Picabea y Urcelay, 2019).).

La industrializacion asentada en la produccion interna de este sector modificaba también las
condiciones del mercado crediticio, incluyendo las colocaciones de deuda publica. De acuerdo
ala Memoria del Banco Central de 1960, “Sin embargo, medidas de otro orden y principalmente
el régimen de fabricacion o armado de automotores, han creado para la colocacion a plazos de
las unidades producidas, cada vez en mayor nimero, una nueva y masiva demanda de fondos
que soporta intereses elevados, y que recurre ostensiblemente al mercado, abonando intereses
que hasta hace poco eran tipicos del llamado mercado negro”,

Su trayectoria es también un claro ejemplo de la concepcion de la politica industrial del
gobierno desarrollista, y de las formas de competencia que se instalaron en los bienes de
consumo durable. La anunciada prescindencia respecto a la suerte que correria cada proyecto
liberado a las fuerzas del mercado, llevo a que sobre los 23 proyectos finalmente en marcha, 10
proyectos de empresas nacionales cesaran sus actividades en los tres afios posteriores a la ley
(Schvarzer, 1987). Una vez que el auge inicial de la demanda fue cubierto, la capacidad
instalada de los fabricantes de vehiculos superaba ampliamente las cantidades comercializadas,
por lo que resultaba poco probable que esta industria realizara nuevas inversiones hasta
transcurrido un cierto plazo de su instalacion.

Pero si la industria automotriz estuvo orientada a distinguirse entre los bienes finales que
demandaban la familia y el transporte, el pensamiento sobre la industrializacion adjudicaba al
capital nacional y extranjero un papel liberador si acrecentaban la capacidad fabril de los
sectores basicos de la economia, “que coincidian con los rubros que componian el débito de
nuestra balanza de pagos, en forma tal que ella daba la medida exacta de nuestro retraso
(Frigerio, 1962)”. Los pilares de la proyectada transformacion econdémica del pais se centraban
en la energia, combustible, siderurgia, maquinarias y quimica pesada, pero segun Frigerio, en
una Argentina colocada en 1958 al borde de la cesacion de pagos no podia pensarse en ejecutar
un plan que abordase todos esos sectores a la vez. Asi, la promocién del desarrollo econémico
debia comenzar por el petroleo, que “constituia el renglon mas importante de la dependencia
del pais”, dado que las importaciones de combustibles representaban casi el 25% de las
importaciones totales.

La "Batalla del Petroleo”, que incluyd un controvertido régimen de contratos con empresas
extranjeras, triplicO la produccion de petroleo crudo, permitiendo alcanzar el
autoabastecimiento en 1962. Entre 1958 y 1963 la produccion de petroleo aument6 de 5,7
millones de m3 a 15,6 millones de m3, impulsada por el incremento de las operaciones de
extraccion de la estatal YPF y por la implementacion del régimen de contratos de locacion de
obras y servicios entre YPF y firmas nacionales e internacionales, que llevaron la produccion
de estas firmas concesionarias al 30,5% del total extraido en 1962. (Solberg, apud Iramain,
2022). Este aumento se complementd con obras de ductos y ampliacion de las refinerias.

El Decreto de Promocién de la Industria Petroquimica estableci6 mecanismos de promocion
para aquellas empresas que iniciaran su ciclo productivo con cortes de petroleo o gas natural y
que produjeran preponderantemente productos quimicos basicos. El insumo seria entregado por
la empresa estatal YPF a precios promocionales, y las empresas contarian con medidas de
proteccién arancelaria y cambiaria, frente a la decision gubernamental de no estimular la
integracion vertical de YPF. El agregado de valor en la cadena sectorial se concentro en el
segmento de abastecimiento a las industrias de consumo final, sin diversificarse en mayor
escala. La situacion reinante en 1966 era descripta por una orientacion de la produccién que
abastecia de forma total los requerimientos del mercado interno de bienes de consumo; en
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cuanto a la elaboracion de bienes intermedios, las fabricas productoras de bienes de sintesis
eran limitadas debido a la magnitud de la inversion necesaria y el limitado mercado interno
(OECEL, 1966).

En la siderurgia, la empresa estatal Somisa adquirio un rol protagdnico a partir de su puesta en
marcha en 1960, acentuando el sendero de evolucion del sector, en el cual el estado tuvo un rol
trascendente con la formulacién del Plan Siderurgico Nacional en 1947. El crecimiento de la
industria automotriz y de otras actividades como la construccion, promovio el aumento de la
produccion nacional, aun cuando no alcanzaba a satisfacer plenamente la demanda. El Decreto
de Promocion Siderudrgica de 1961, reflejaba la politica gubernamental de atraer radicaciones
de nuevas empresas en base al conjunto de instrumentos que favorecian la inversion privada,
junto a la disponibilidad de los insumos necesarios que provendrian de la nueva planta estatal.
Este régimen promovi6 que la mayoria de las principales empresas del sector presentaran
proyectos de inversion para contar con los beneficios fiscales. Sin embargo, “Muchos de ellos
fueron aprobados, pero la lentitud de la gestion en aprobarlos y luego en efectivizarlos llevé a
que mas de diez afios pasaran sin grandes logros.” (Liaudat, 2008)

El crecimiento de la inversion como factor dinamico de la expansion industrial, significo un
aumento de su participacion en el PBI, que de niveles de 16% entre 1956 y 1959 se incremento
a21,5% en 1960, 22% en 1961 y 20,5% en 1962, para caer al 17,3% en 1963. Las importaciones
de bienes de capital representaron 33,7% de las importaciones totales en 1961 frente a 17,6%
en 1958. Entre dichos afios, los bienes intermedios continuaban con una participacion similar
(54,4% respecto de 56,9%), disminuyendo las importaciones de combustibles (de 20,3% a
6,7%), ya que el aumento de la produccién de petrdleo abastecia el consumo nacional.

Los efectos de la politica de industrializacidn sobre el nivel de actividad revirtieron los efectos
recesivos del plan de estabilizacion, que en 1959 derivé en una caida del PBI de 6,5%, En 1960,
la radicacion del conjunto de inversiones impulso un aumento de 47,3% en la inversion bruta
interna (I1BI). En 1961, la IBI mostro un incremento de 9,6%, marcadamente inferior al afio
anterior. Sin embargo, el Consumo Total (Publico y Privado) aumentaba 10%, lo que sostuvo
un aumento del Producto Bruto Interno de 7,1%. Ya en 1962, el retroceso de la IBI (-8%)
marcaba que el ciclo de industrializacion no habia podido sostenerse, y en 1963 su caida fue
mas acentuada (-18%).

Cuadro 1: Argentina
Producto Bruto Interno - Variacion anual (1956-1965)

Producto Inversion
~ Bruto Demanda |Bruta Consumo | Exportacion | Importacion

Ao

Interno Interna Interna total es es

(PBI) (1BI)
1956 2,8% 0,2% -5,8% 1,4% 14, 7% -10,6%
1957 5,2% 5,8% 12,5% 4,6% 5,6% 11,6%
1958 6,1% 6,2% 9,6% 5,6% 3,0% 4,3%
1959 -6,5% -8,0% -11,3% -7,4% 4,5% -11,5%
1960 7,9% 10,2% 47,3% 3,2% 0,6% 23,3%
1961 7,1% 9,9% 9,6% 10,0% -7,6% 18,9%
1962 -1,6% -5,0% -8,0% -4,2% 35,3% -4,0%
1963 -2,4% -5,3% -18,0% -2,0% 2,0% -22,2%
1964 10,3% 13,0% 26,0% 10,2% -6,4% 16,1%
1965 9,2% 8,0% 7,3% 8,2% 9,8% -1,1%

Fuente: elaboracion propia en base a Cepal (1999)
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En 1962, la dindmica de la industrializacion desarrollista se debilitaba. Las inversiones de los
sectores industriales que lideraron las radicaciones de capital en el periodo, resultaban
suficientes para atender la demanda nacional, inclusive mostrando un exceso de capacidad
disponible. La caida en la tasa de inversion de la economia y la no concrecion de muchos de los
proyectos planeados o en ejecucion por parte del empresariado, indujo que el ciclo de
sustituciones viese agotado su impulso inicial sin generar encadenamientos sucesivos, propios
de la constitucién de la industria pesada, lo que habria permitido un nuevo impulso de mayor
alcance y diversificacion del ciclo industrial.

A diferencia de la industrializacion liviana, que constituia un espacio de acumulacion de
capitales nacionales cuya dependencia de bienes importados presionaba sobre la balanza
comercial, la entrada del capital externo introdujo al pais en el nuevo esquema de
internacionalizacion de la economia, que no sélo se reflejaba en la estructura productiva
liderada por la industria trasnacional, sino también en la generacién de una nueva relacién
comercial y financiera con el exterior. Esto quedo evidenciado cuando el proceso de inversiones
detuvo su impulso y la entrada de capitales dejo de financiar el desbalance comercial. Las
estadisticas de comercio exterior en el trienio 1960/1961 mostraban un aumento del valor
promedio de las importaciones de 15,8% con respecto al nivel de 1957-1959, en tanto las
exportaciones crecieron 9,4% en igual periodo. El financiamiento externo de las empresas y del
sector publico provoco el aumento de la deuda y sus intereses, y de los compromisos de
devolucién de capital. En 1961, a pesar de marcar el méximo ingreso de capitales no
compensatorios, estos no fueron suficientes para balancear el deficit comercial.

Cuadro 2: Argentina
Balanza de pagos, 1958-1963 (en millones de dblares corrientes)

Rubr 1958 1959 1960 1961 1962 1963
0
Exportaciones | 994 1.009 1.072 964 1.216 1.365
Importaciones | 1.233 993 1.249 1.460 1.357 981
Balanza -239 16 -177 -496 -141 384
Comercial
Servicios -17 -2 -20 -76 -120 -151
(netos)
Capitales 24 109 348 411 -59 -76
(netos)
Resultado B. | -232 123 151 -161 -320 157
de Pagos

Fuente: Extraido de Visintini (2022)

En 1962, la salida de capitales marcaba que el ciclo de la industrializacion llegaba a su fin, y el
pais no contaba con la disponibilidad de reservas necesarias para sostener el nivel del déficit
comercial y cancelar los compromisos externos contraidos por el financiamiento publico y
privado. Frente a esta situacion, el gobierno recurrié a la devaluacion, provocando la caida de
los salarios reales y de las inversiones, deprimiendo la demanda agregada en un intento de
restablecer condiciones de equilibrio externo. El nivel general de actividad cay6 1,6% durante
1962 y la produccidn industrial, (que habia crecido a una tasa de 10% anual en 1960 y 1961)
registro una caida de 6% en 1962 y 4% en 1963.
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Acerca de las causas de un proceso de industrializacion interrumpido

Frecuentemente, los hechos hasta aqui analizados, han inducido a caracterizar la
industrializacion argentina como una estrategia de sustitucion de importaciones sometida a la
dinamica de la restriccion externa. En cada ciclo de auge, la reaparicion del desbalance externo
exigia el ajuste cambiario, impactando negativamente sobre el consumo, la inversion y la
actividad industrial. Habiendo completado el ciclo su fase recesiva, se coloca nuevamente la
posibilidad de reconstituir las bases de la préxima expansion sobre la base del superavit
comercial obtenido.

Un razonamiento en tal direccién lleva a concluir que en el periodo de la segunda fase de la ISl
(1958-1976) “el crecimiento de la participacion del sector industrial en la economia del pais
fue la caracteristica central del desarrollo de esta actividad, cuyo comportamiento tuvo una
tendencia erratica proveniente, en casi todos los casos, de las restricciones en el balance de
pagos” (Kosacoff, 2010). Una nueva fase de este tradicional stop and go de la economia
argentina habria surgido en la etapa desarrollista, como producto de la profundizacion de la
industrializacion y su dependencia externa. Asi, el fracaso del programa econdémico encontraria
su explicacion en “... el deterioro de los términos del intercambio agropecuarios, junto con el
estancamiento de las exportaciones, la creciente agitacion obrera provocada por la diminucion
del salario real y el aumento de la desocupacién - asi como la incertidumbre politica- hicieron
perder la confianza en el programa de estabilizacion” ( Mallon e Sourrouille, op. cit.).

Si bien en un andlisis macroeconémico, la reaparicion de la restriccidn externa pueda identificar
el periodo desarrollista con el tradicional stop and go de la economia argentina de los afios
previos, resulta un hecho singular que dicha asimilacion no sea acompafiado por la
incorporacion de las caracteristicas que asume el ciclo industrial al momento de la constitucion
de la industria pesada®. Entendemos que ese aspecto brinda una especificidad al periodo
desarrollista, que debe ser incorporada para la comprensién de los limites del ciclo industrial y
sus efectos macroeconémicos.

Recuperando la problematica de la dinamica econémica que se deriva de avanzar hacia la
industrializacion acelerada'®, debe destacarse que a diferencia de la necesidad del previo ajuste
de la balanza comercial que permitia recomponer la capacidad de importacion durante la
industrializacion liviana, en el gobierno desarrollista la entrada de capitales industriales no
estuvo vinculada una situacién de la balanza comercial que hubiese posibilitado una capacidad
de importacidn en niveles acordes al plan de radicacion del conjunto de inversiones. Aln mas,
si ante la rigidez de las exportaciones el programa de industrializacién hubiese requerido
generar un superavit de divisas acorde a las inversiones previstas, esta necesidad habria
implicado drasticas restricciones sobre los demas sectores de la economia, y politicas de ajuste
sobre el consumo de las familias, que reducirian las importaciones de la industria liviana.
Posicionando a la inversion externa directa como eje central de la industrializacion, la solucion
inicial del problema del financiamiento externo provino de la articulacién entre las estrategias
de las empresas industriales estadounidenses y europeas, y el marco regulatorio que disefio el
gobierno nacional para estimular su radicacion en el pais. Basado en el postulado que ante la

9“En otros términos, al sector manufacturero se lo miré permanentemente desde una 6ptica macroecondémica de
corto plazo, en la que lo que interesa es el equilibrio global de la economia mas que el tipo de estructura industrial
de gestacién y su dinamismo en términos de productividad relativa, ritmo y naturaleza del proceso de acumulacién
de capital, organizacion y division social del trabajo, capacidad de generacion de nuevos empleos, insercion
internacional, etcétera.” (Katz y Kosacof, op. cit.)”

19Sj bien la recuperacion propuesta significa analizar desde la Economia Politica del desarrollo latinoamericano
las estrategias de industrializacion, la evaluacion de los distintos periodos debe aceptar la recomendacién de R.
Thorp de que el proceso de industrializacion no puede analizarse en blanco y negro.
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insuficiencia del ahorro nacional, las empresas extranjeras constituian el actor protagonico de
la industrializacion pesada, el gobierno se aseguraba que el financiamiento y la disponibilidad
de divisas para hacer frente a las importaciones estuviese garantizado por los agentes inversores
externos y las entidades de financiamiento de los paises sede de las empresas extranjeras.
Establecer que esta situacion requirio que el estado asumiera un nuevo tipo de actuacién, no
debe asimilarse a la conceptualizacion de una industrializacion dirigida por el estado!, de modo
tal que la accion estatal hubiera otorgado menor protagonismo al sector privado y/o
condicionado sus decisiones. Por el contrario, el estado posiciond al capital privado como el
actor principal en esta etapa de la industrializacion, y fue la entrada de empresas extranjeras la
que movilizd los recursos asociados a las inversiones en la nueva estructura industrial,
prescindiendo el estado de ampliar su &mbito de actuacion en la esfera productiva.

De tal modo, en esta etapa el analisis del rol de las politicas publicas trasciende el mero analisis
de su participacion en los agregados econémicos, en lo que habitualmente se conoce como el
grado de participacion del estado en la economia, para centralizarse en los requisitos que exige
su actuacion en procesos de industrializacion acelerada impulsados por politicas publicas. La
actitud de liberalidad que adopté la regulacién gubernamental, limitdndose a la definicion
politica de las areas para las cuales buscaba atraer el capital externo, no sélo remite a
consideraciones ideologicas sino también a "... un fendémeno recurrente de la politica industrial
argentina que vuelve a repetirse en distintos momentos y en relacién con otros varios sectores
de la industria (siderurgia, electronica, petroquimica): la escasa capacidad del sector publico
para programar e instrumentar una estrategia sectorial de largo plazo." (Katz e Kosacoff, op.
cit.).

En cuanto a los efectos de la restriccion externa sobre las inversiones industriales, la
diferenciacion de los ciclos de industrializacion permite observar los disimiles resultados que
se derivan de la misma. En situaciones de industrializacion liviana, la disminucion de las
importaciones estimula el establecimiento de un sector industrial dedicado a atender la
demanda final en bienes prioritarios del consumo doméstico. En este sentido, el cierre de la
importacion de bienes finales muestra un efecto dinamico sobre el proceso de inversion,
generando capacidad de produccion a partir de un pequefio y mediano empresariado nacional y
sin mayores exigencias de centralizacion de capitales financieros. Sin embargo, una vez que la
industria liviana crece en importancia, la presion sobre las importaciones limita las
posibilidades de su expansion. Los gobiernos que creyeron encontrar en el cierre de la economia
una posibilidad de desarrollo industrial, se encontraron frente a la realidad de que la industria
doméstica sélo podia funcionar en un mercado protegido, que requeria la apertura a las
importaciones de insumos y bienes de capital en magnitudes que la situacion externa no lograba
garantizar.

Pero asi como la restriccion externa incentivo un momento inicial de expansion de la industria
liviana, no se constituyd en un elemento suficiente para estimular la sustitucion de
importaciones mediante la internalizacion de la industria pesada. En este sentido, la diferencia
reside en que “[L]a "industrializacion pesada’” es entendida como una nueva fase del proceso de
industrializacion que se distingue de la precedente, tanto por el tipo de inversion — que supera
la demanda existente — como por las caracteristicas de la estructura técnica y financiera de los
capitales” (Curado y Cruz, 2008). Debido a que la escala de las inversiones implica instalar
capacidad productiva por sobre la demanda existente, proveniente de la industria liviana
productora de bienes de consumo y de capital no complejo, el limitado volumen de la demanda

11 De alli que en este trabajo se utilice la perspectiva de que la industrializacion argentina bajo el desarrollismo fue
impulsada por el estado, en lugar de los clasicos términos liderada y/o dirigida por el estado.
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esperada y la posibilidad de que la entrada de otras empresas inicien una competencia
oligopdlica que fragmente el mercado, condicionan las decisiones de entrada de las empresas
externas.

Frente a esta situacion, la experiencia de los paises en que los procesos de industrializacion
acelerada avanzaron hacia la constitucion de la industria pesada, especialmente en Corea del
Sury Brasil, implicaron una instancia de coordinacion estatal de decisiones publicas y privadas,
que brindaron un nuevo cuadro de situacion, asumiendo escenarios prospectivos para la toma
de decisiones empresarias estratégicas, generando expectativas de crecimiento que otorgaron
factibilidad a las inversiones’?. De modo que la inversion en los sectores lideres de la
industrializacion paso a depender de las expectativas de una creciente demanda futura.

Si la decision de la entrada de las empresas bajo el programa del desarrollismo argentino, estuvo
basada en variables estratégicas vinculadas a su proceso de expansion internacional, inducida
por un marco institucional que se articulaba con la demanda interna, la continuidad de la
corriente de inversiones estaba condicionada a que las perspectivas futuras estimularan nuevas
inversiones, en un escenario de prolongacion del crecimiento y diversificacion de la estructura
industrial.

Por el contrario, la magnitud sectorialmente limitada de la radicacion del capital externo y los
reducidos efectos de encadenamiento de los sectores lideres determinaron el corto alcance del
ciclo de la industrializacion desarrollista argentina. Los proyectos vinculados a las industrias
de base quedaron restringidos a un proceso de industrializacion segmentado, consolidando
situaciones de mercados oligopdlicos que a partir de alli sélo podian funcionar en un mercado
protegido.

En este contexto, una vez que se detiene la entrada de capitales asociados al proceso de
inversion industrial y los flujos financieros y comerciales indiquen el desequilibrio de la balanza
de pagos, perseguir el anhelado equilibrio externo profundizara la diferenciacién creciente del
poder de acumulacion, la transnacionalizacion de la economia y la restriccion del crédito
doméstico a la pequefia y mediana empresa industrial, sin impulsar un nuevo proceso de
industrializacion.
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