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Resumen

La teoria marxista de la dependencia ha aportado elementos fundamentales para comprender
el proceso de desarrollo capitalista en las economias dependientes, en especial en América
Latina, sus contradicciones y limites. En un proceso de renovacion teérico-practica, cabe arti-
cular los tradicionales debates sobre el intercambio desigual y la teoria del valor, con la discu-
sion en un plano mas concreto sobre la politica cambiaria y su vinculo con el proceso de valo-
rizacion/acumulacion de capital en el ciclo dependiente. Este articulo intentara avanzar en este
sentido, a partir de reflexionar de forma critica a lo que podrian denominarse las teoria de la
determinacion cambiaria. Desde ese debate, y en particular desde los enfoques en el campo
del marxismo, desarrollaremos algunos elementos para establecer los vinculos organicos entre
el ciclo del capital en la economia dependiente y el tipo de cambio (real y/o nominal). Espe-
ramos aportar algunas pistas para ir profundizando un debate clave.

Palabras-clave: Dependencia, Tipo de cambio, Argentina.

Dependéncia, tipo de cAmbio e valor: Revisando a articulagéo entre a teoria marxista da
dependéncia e a teoria marxista do tipo de cambio

Resumo

A teoria marxista da dependéncia forneceu elementos fundamentais para compreender o pro-
cesso de desenvolvimento capitalista nas economias dependentes, especialmente na América
Latina, suas contradicdes e limites. Em um processo de renovacdo tedrico-pratica, é necessa-
rio articular os debates tradicionais sobre a troca desigual e a teoria do valor, com a discussao
em um plano mais concreto da politica cambial e sua vinculagdo com o processo de valoriza-
cao/acumulacdo de capital no ciclo dependente. Este artigo tentard avancar nesse sentido, re-
fletindo criticamente sobre o que poderia ser chamado de teoria da determinagdo da taxa de
cambio. A partir desse debate, e particularmente das abordagens no campo do marxismo, de-
senvolveremos alguns elementos para estabelecer as ligacfes organicas entre o ciclo de capi-
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tal na economia dependente e a taxa de cambio (real e/ou nominal). Esperamos fornecer al-
gumas pistas para aprofundar esse importante debate.

Palavras-chave: Dependencia, Tipo de cambio, Argentina.

Dependence, exchange rate and value: Revising the articulation between the Marxist
theory of dependency and the Marxist theory of the exchange rate

Summary

The Marxist theory of dependency has contributed fundamental elements to understand the
limits and contradictions of the capitalist development process in dependent economies, espe-
cially in Latin America. In a theoretical and practical renewal process, it is possible to articu-
late the traditional debates about unequal exchange and the theory of value with the discus-
sion on exchange rate policy and its link with the process of capital accumulation in the de-
pendent cycle. In this context, particularly from the Marxist theory, this article will try to de-
velop some key elements to establish the organic links between the cycle of capital in the de-
pendent economy and the real/nominal exchange rate. We hope to contribute some clues to
deepen a key debate.

Key words: Dependency, Exchange rate, Argentina.

1. Introduccion

A la salida de la convertibilidad en 2002 se reinicio el historico debate sobre la politica
cambiaria en Argentina. La crisis del Ilamado Plan de Convertibilidad, vigente entre 1991 y
2001, puso en revision la relacion entre las estrategias de desarrollo econdémico y la politica
cambiaria, por un lado, y las determinantes del tipo de cambio, por otro. El proyecto de neo-
desarrollo que comenz6 a configurarse a partir de 2002/2003 parecié solidar una nueva posi-
cion al respecto. Sin embargo, la crisis transicional iniciada en 2011 ha abierto nuevamente la
discusion sobre los margenes de maniobra de la politica econdémica en el campo de la deter-
minacion del tipo de cambio y su papel en la orientacion general del ciclo del capital en la
economia dependiente.

La Convertibilidad se apoyaba en la fijacion legal del tipo de cambio nominal en rela-
cion con la principal expresion monetaria del dinero mundial (el dolar estadounidense). La
intencion era utilizar esa limitacién institucional como instrumento para ordenar en torno a
ella el resto de las variables macroeconomicas. En particular, junto con la apertura unilateral y
general de la economia, el tipo de cambio nominal fijo buscaba neutralizar las presiones de las
distintas fracciones del capital y el trabajo para disputar la apropiacién de riqueza material. La
imposibilidad de devaluar nominalmente la moneda impedia naturalmente desplazar las ten-

siones por la apropiacion del ingreso al mercado mundial, bajo la forma contradictoria de la
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desvalorizacion del valor internacional de la riqueza material localmente producida pero la
simultanea multiplicacion del valor nominal en la moneda local. De esa forma, el espacio na-
cional de valor quedaba directamente articulado al mercado mundial. La presion general sobre
el mercado local permitia apuntalar un proceso de desinflacion de la economia, apoyado ma-
terialmente en el aumento en la composicion organica del capital local (Féliz, 2011). Al mis-
mo tiempo, forzaba al conjunto del capital (y a cada uno) a resolver sus contradicciones al
interior del ciclo local del capital. La tasa de ganancia del gran capital se mantuvo elevada
hasta 1997, momento a partir del cual las contradicciones de la acumulacion dependiente co-
menzaron a poner en cuestion la estrategia general de politica econémica y en particular la
politica cambiaria (Bonnet, 2006).

La crisis de esa estrategia se expreso en el estallido de la Convertibilidad y abri6 a partir
de 2002 el espacio para la redefinicion de la estrategia cambiaria. En un marco internacional
en transformacion, en particular por la irrupcion de China en la escena del mercado global
capitalista, permitié habilitar un proceso de acumulacion acelerado que parecid liberar -
parcial y temporalmente- al ciclo de valorizacion del capital en la economia dependiente ar-
gentina de sus historicos limites (Féliz & Pérez, 2007).

Precios internacionales relativamente elevados, una demanda global en ascenso y un ci-
clo interno apoyado en las condiciones iniciales creadas por la traumatica salida de la Conver-
tibilidad, eran vistas como nuevas condiciones iniciales que podrian romper con el historico
ciclo de auge y crisis del capitalismo argentino. La consolidacion de un nuevo patrén de re-
produccion del capital (Osorio, 2004) de orden neodesarrollista creé la ilusion del desarrollo
dependiente sin crisis. El tipo de cambio real relativo subi6 por encima de la media de la etapa
anterior pero desde 2005 se acelerd un proceso de revalorizacidn sostenida (Féliz, 2009), en
una tendencia que continud a través de la crisis transicional del neodesarrollismo (Féliz,
2015).

La experiencia argentina reciente da cuenta de las dificultades para sostener una politica
cambiaria consistente con la valorizacion y acumulacion sostenida del capital en una econo-
mia dependiente. Pero ¢cuales son las causas de esa dificultad? ¢Qué articulaciones se produ-
cen entre el ciclo del capital en la economia dependiente y la dinamica del tipo de cambio?
¢Es el tipo de cambio, en una economia dependiente, un instrumento u objetivo de la politica
econdémica? ;O es, mas bien, un limite para la misma, que expresa las propias determinacio-
nes de la acumulacion en un contexto dependiente?

El articulo tiene la siguiente estructura. Primero, abordaremos desde un punto de vista

historico y logico, el problema del tipo de cambio en una economia dependiente como la ar-
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gentina. Buscaremos articular algunos elementos para comprender cdmo opera y qué rol juega
el tipo de cambio en la dindmica del ciclo de capital dependiente. Luego, haremos una breve
sintesis analitica de los principales enfoques contemporaneos gque intentan analizar el rol y en
especial la determinacion del tipo de cambio en la economia capitalista. En particular, profun-
dizaremos nuestro analisis en torno a un enfoque marxista. El objetivo principal sera definir y
determinar las principales determinaciones detrés de la dindmica del tipo de cambio. En tercer
lugar, presentaremos una reflexion que retome la primera seccion a la luz del debate anterior
proponiendo elementos para una articulacion entre el ciclo del capital en la economia depen-
diente y la dindmica del tipo de cambio. Finalmente, expondremos una sintesis y referencias
bibliograficas.

2. Antecedentes: desarrollo capitalista, dependencia y tipo de cambio

En la economia dependiente la presion para compensar la llamada transferencia de valor
internacional opera con fuerza, determinando limites estrictos al proceso de acumulacion
(Marini, 2015a).® Esos limites tienen una expresion determinante en los procesos de superex-
plotacion de la fuerza de trabajo.

La superexplotacion de la fuerza de trabajo supone una presion sostenida y exitosa del
capital para ubicar los salarios por debajo del valor de la fuerza de trabajo, al menos para una
fraccion significativa de la clase trabajadora (Marini, 2015a). La incapacidad de competir por
la via de privilegiar formas de produccion de plusvalia relativa, fuerza al conjunto del capital
en la economia dependiente a obligarse a generalizar las modalidades de explotacion absoluta
de la clase obrera (Marini, 2015a).

Esto no implica que los salarios sean bajos por la existencia de superexplotacion (Katz,
2018a). El bajo valor medio de la fuerza de trabajo en la economia dependiente es producto de
la reducida capacidad de generar valor internacional, que es consecuencia de la baja producti-
vidad relativa del capital dependiente (Carchedi, 1991), y no tiene que ver con la dependencia

o la superexplotacion laboral.* La superexplotacion es la consecuencia de la forma en que

¥ Aqui no entraremos en el intenso debate en torno al problema de la transferencia de valor que atraviesa al
marxismo, ¢ incluye muchos importantes exponentes a nivel mundial (Bettelheim, 1971; Carchedi, 1991;
Emmanuel, 1971), en América Latina (Osorio, 2017) y en Argentina (Astarita, 2010; Ifiigo Carrera, 2007; Katz,
2018Db).

* No podemos avanzar el debate aqui pero los bajos salarios en términos de poder de compra mercantil también
estan asociados a formas de organizacion de la reproduccion social que incluyen diversas modalidades de articu-
lacion entre el trabajo productivo y el trabajo reproductivo y de cuidados. La economia feminista ha realizado
importantes aportes a la comprension de este elemento central en el proceso de formacion del valor de la fuerza
de trabajo (Dalla Costa, 2009; Federici, 2013; Pérez Orozco, 2014).

51
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capitales dependientes se ven forzados a operar para ser parte activa del mercado mundial. Su
baja productividad los conduce a producir poco valor internacional y por tanto, frente a la
competencia en ese plano, a tener una baja tasa de ganancia (Astarita, 2004; Féliz & Haro Sly,
2018); la superexplotacion es ni mas ni menos que un mecanismo de compensacion para in-
crementar la tasa de plusvalia y por tanto la tasa de ganancia expresada en moneda local
(Marini, 2015b; Osorio Urbina, 2018).

En ese marco, el tipo de cambio nominal (TCN) opera como mediacion en el mecanis-
mo de compensacion de la pérdida de valor en la frontera con el mercado mundial. Si bien el
ciclo del capital en el espacio nacional de valor es parte integral del mercado mundial, lo inte-
gra a través de una serie de mediaciones (Dussel, 1988; Marini, 1979). “El tipo de cambio [...]
vincula dos equivalentes de tiempos de trabajos sociales, nacionalmente determinados. Estos
tiempos sociales de trabajo nacionalmente determinados se asientan en diferentes niveles de
productividad, segin los paises. En otras palabras, existen espacios nacionales de valor sus-
tentados en desarrollos desiguales de las fuerzas productiva” (Astarita, 2010).

El precio de produccion (PdP) constituido a escala internacional se traduce en precios
de produccion locales distintos en el pais imperialista y la economia dependiente, cuando se
articula la operacion del tipo de cambio. El PdP en moneda internacional aparece como ten-
dencia mediada por el TCN en el PdP en moneda local.

La abstraccion real del trabajo en el mercado mundial opera a través del tipo de cambio
como mediacion entre espacios nacionales de valor. La conformacién del valor como trabajo
abstracto exprasado en las mercancias es realizado a través del movimiento internacional del
capital (Cecefia, 2000; Cleaver, 2000). Dada la existencia del mismo como multiples capitales
nacionales y por tanto multiples formas monetarias, el proceso mismo de conformacion del
valor opera mediado necesariamente por el tipo de cambio nominal.

El mismo transforma el valor de su forma como dinero nacional a la forma de dinero
mundial y viceversa. Por una parte, la depreciacion nominal de la moneda local conduce a una
desvalorizacion de la produccion doméstica en el mercado internacional. Esto reduce el poder
de compra internacional de la produccion local, ampliando la apariencia de transferencia de
valor en contra de los capitales locales. Es decir, que el aumento del TCN produce en el con-
junto del capital local una transferencia de mercado (a través de los precios) del poder de
apropiacion de valor internacional. Por otra parte, el tipo de cambio juega un papel clave en la
lucha por la apropiacion intraclase e interclase del valor creado a nivel de la produccién. La

desvalorizacion nominal produce una redistribucion del valor en contra del trabajo en la eco-

nomia doméstica, pues aumenta o permite aumentar el precio interno de las mercancias y des-
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valoriza fundamentalmente el capital variable. Esto amplia la tasa de explotacién e incrementa
el tipo de cambio real (TCR) y, como sefialamos, abre la posibilidad de una depreciacién de
las mercancias de produccion local en moneda internacional, ajustando el PdP local al PdP
internacional frente a un nuevo TCR.

Si las presiones de la clase trabajadora logran recomponer el valor real e internacional
del capital variable, la desvalorizacion nominal no tendré efectos sostenidos sobre la capaci-
dad de valorizacion y acumulacién de capital. En todo caso, habra operado como un meca-
nismo -a la postre infructuoso- para intentar forzar a la baja el costo de reproduccion social de
la fuerza de trabajo local. Esto significa que en términos generales la articulacion entre el tipo
de cambio nominal y real estara mediada por la correlacion de fuerzas sociales internas de la
economia dependiente.

A partir de lo sefialado, la necesidad de articular adecuadamente el proceso de valoriza-
cion del capital en la economia dependiente con la mediacion del tipo de cambio supone clari-
ficar el proceso de determinacion del tipo de cambio nominal y real. Con tal objetivo en men-
te, a continuacion presentaremos una discusion critica de los principales enfoques de econo-
mia politica sobre la cuestion de la determinacidn del tipo de cambio. Primero, presentaremos
los enfoques neoclasicos ortodoxos y la vision estructuralista, remarcando sobre todo sus li-
mitaciones. Si bien no proveen un marco articulable con el enfoque de la TMD, si aportan
algunos elementos relevantes al problema. Luego presentaremos una vision de cufio marxista
gue entendemos aporta claves sustanciales en ese camino de articulacién organica con la
TMD.

3. Revision critica sobre la determinacion del tipo de cambio en la teoria econémica

Existe una amplia gama de modelos que tratan de conceptualizar los principales deter-
minantes del TCR y el proceso que define su variacion a lo largo del tiempo (Carrera,
Bastourre, & Ibarlucia, 2008). La mayor parte de ellos adhiere implicita o explicitamente a la
hipétesis de la ventaja comparativa y/o paridad de poder de compra (Harvey, 1996; lIsard,
1995; Shaikh, 1998; Stein & Allen, 1995). Alternativamente, existen enfoques que definen al
tipo de cambio como una variable que no es regulada de manera determinante por ningun fac-
tor economico especifico (Harvey, 1996) sino que se interpreta como “una variable de causa-
cion exogena (determinacion politica) que modifica la distribucién del ingreso y los niveles

de precios de la economia, pero que sus efectos sobre las cantidades producidas se manifies-

tan como una relacion de no persistencia tedrica, ni de acusacion directa” (Medici, 2017).
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Con el fin de realizar vinculos entre una vision alternativa del TCR y el proceso de
acumulacion capitalista en una economia dependiente, es necesario realizar una vision critica
de estas teorias para establecer los principales limites analiticos que presentan. En este breve
debate focalizaremos en la falta de congruencia tedrica y empirica de los principales abordajes
y propondremos una alternativa marxista que entendemos puede articularse de manera analiti-
camente precisa con el marco conceptual de la teoria marxista de la dependencia.

3.1 El enfoque hegeménico: la paridad de poder de compra y las ventajas comparativas

El enfoque hegemdnico, enmarcado en la tradicion neoclasica, parte de la idea de que
existe un valor de equilibrio para el TCR. Por ello, en los paises dependientes (que en esa co-
rriente serian vistos como en vias de desarrollo, subdesarrollados, o emergentes) la existencia
de crisis devaluatorias recurrentes serian producto del alejamiento entre el tipo de cambio real
efectivo (TCRef) y el de TCR de equilibrio (TCRe).

Este mecanismo es sintetizado mateméaticamente de la siguiente manera:

ep”

TCR = —
p

Este es un indice que relaciona los precios del conjunto de los bienes producidos en el
exterior de un pais p* (expresados en moneda extranjera) y el tipo de cambio nominal e (la
cantidad de moneda doméstica necesaria para adquirir en el mercado cambiario local una uni-
dad de la moneda local) con los precios de las bienes producidos localmente p (cuyos precios
estan en moneda doméstica).

Cuando se menciona que el TCRef esta apreciado ello indica que los precios internacio-
nales o el tipo de cambio nominal (el numerador en el cociente anterior) es bajo en relacion al
presunto valor de equilibrio, y por lo tanto deberia subir (o lo hara -eventualmente- a través de
una crisis). Alternativamente, la apreciacion puede ser producto de que los precios domésticos
(en el denominador), deberian bajar para alcanzar tal equilibrio. En el caso de los paises de-
pendientes, donde los precios internacionales suelen considerarse exdgenos (salvo algunos
sectores) y los precios domésticos son inflexibles a la baja (en algunos casos acompafiados de
procesos inflacionarios), el principal instrumento para corregir los desequilibrios seria alterar
el tipo de cambio nominal (Féliz, 2009).

Este esquema analitico expresa a la paridad de poder de compra (PPA) como organiza-
dor de la dindmica del TCR (Dornbusch, 1988). ElI mismo se deriva de la generalizacion del

principio conocido como ley de Unico precio (LUP). La misma sostiene que en condiciones de

libre comercio, el precio de un bien cualquiera sera igual en los distintos paises (medido en




REBELA, v.9, n.1. jan./abr. 2019

ambas monedas) por efecto de la oferta y la demanda que opera en sus mercados al mismo
tiempo.

En lineas generales, estos modelos sostienen que la competencia internacional entre
paises conducira a la igualacion de los niveles de precios (expresados en una moneda comun)
de la mayor parte de las mercancias producidas entre ellos. Si un pais tiene sobrevaluada
(apreciada) su moneda, los precios internos seran altos en comparacion a los internacionales
(medidos en una misma moneda), y por ellos el tipo de cambio estara por debajo de su nivel
de equilibrio o paridad. Dicho de otra manera, si existen desviaciones de los precios domesti-
cos de su nivel de paridad suponen que hay oportunidades rentables para el arbitraje®.

Del enfoque PPA existen dos vertientes. Por un lado, la PPA absoluta que define que el
tipo de cambio se mantiene automaticamente en su nivel de equilibrio. Por otro lado, una vi-
sion PPA relativa que explica que pueden presentarse fluctuaciones de corto plazo en el valor
del tipo de cambio que lo alejen del equilibrio.

En la PPA absoluta, el poder de compra de las distintas monedas sera el mismo en los
paises involucrados. Esto implica que si -por ejemplo- existe una pérdida de poder adquisitivo
del dinero en el mercado doméstico, por aumento del nivel de precios interno debido a un
proceso inflacionario, el mismo debe ir acompafiado de una depreciacion proporcional de di-
cha moneda en el mercado cambiaria; es decir, una devaluacion nominal de la moneda local
en relacion a la moneda internacional de referencia. La hipotesis de la PPP sostiene que existe
una relacién de largo plazo entre el tipo de cambio nominal y la relacion de precios internos y
externos. Esto implica que el TCR se espera sea estacionario en el largo plazo, lo que implica
que su distribucién y los parametros estadisticos no varfan en el tiempo.°

Como sefialamos, el mecanismo de ajuste opera a traves del arbitraje entre paises. Pero,
para el correcto funcionamiento de ese mecanismo tiene supuestos que son en gran parte ad-

hoc pero no triviales como mercados competitivos perfectamente integrados, canastas de bie-

> El arbitraje hace referencia a la posibilidad latente de aprovechar una oportunidad de obtener un beneficio.
Cuando los precios domésticos son superiores a los internacionales (ambos medidos en términos netos de im-
puestos, subsidios, etc.) existe la posibilidad de realizar una compra en el exterior y vender la mercancias en el
interior a un precio mayor al que fue comprado. Esto tltimo es posible siempre que el precio de venta en el inte-
rior (del producto comprado fuera del pais) sea menor al precio del producto interno (producido en el interior del
pais). La repeticion de este proceso, via mercado, generaria la caida del precio interno y la igualacion con el
internacional.

® Nos parece importante aclarar que la estacionariedad de la serie (o como suele denominarse ‘reversion a la
media’) de tipo de cambio real no es suficiente para probar la hipotesis neoclasica de PPP. La estacionariedad
implica que frente a shocks exdgenos, la serie de tiempo no se aleja sistematicamente de su tendencia, es decir
los shocks tienen efectos transitorios (Carrera, Féliz, & Panigo, 1999).
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nes homogéneos, y bienes perfectamente sustitutos, entre otros (Féliz & Sorokin, 2008)". Con
esos supuestos, se alcanzan resultados coherentes en la teoria del equilibrio general neoclési-
co.

Sin embargo, el contraste con la realidad presenta resultados contradictorios. Ese marco
analitico ignora determinaciones (abstracciones reales) de la economia dependiente. En parti-
cular, niega la forma contradictoria la articulacion de las mismas frente al mercado mundial,
producto de una insercién histéricamente construida en la division internacional del trabajo
(Marini, 2000) que hace de aquellos supuestos ad-hoc, determinaciones meramente arbitra-
rias.

Como hemos mencionado, una de las principales implicancias del abordaje neoclasico
es que el TCR es estacionario en el largo plazo en torno a un valor medio determinado por el
equilibrio en el balance de pagos. Sin embargo, diferentes estudios econométricos realizados
con distintas metodologias para verificar tal estacionariedad muestran evidencia desfavorable
(Engel, 2000; R. MacDonald & Taylor, 1989). Frente a los resultados ambiguos, algunos pre-
cursores y continuadores de esta teoria argumentan que la resistencia de la realidad frente a la
teoria resultaria de una variedad de factores: una velocidad de convergencia del TCR al valor
de PPP extremadamente lenta, una elevada volatilidad macroeconémica, rigideces en precios
y salarios, y no linealidad en los procesos de ajuste, entre otros (Féliz & Sorokin, 2008; Ro-
goff, 1996). Claro esta, no se registra en la corriente neoclasica la falta de congruencia teorica
entre los determinantes del TCR y los procesos que hay detras de su fluctuacion a lo largo del
tiempo.

Frente a las criticas al marco de la PPP absoluta ha surgido una interpretacion menos
restrictiva que -sin cuestionar el fondo del marco neoclasico- asume la existencia de restric-
ciones al comercio internacional que evitarian la convergencia de los precios a sus valores de
paridad. A partir de aqui, la llamada version relativa de la PPP sostiene que el tipo de cambio
debera evolucionar segun los diferenciales de inflacién (Ruiz-Napoles, 2004). En este caso,
resulta ser posible la existencia de desviaciones del tipo de cambio nominal respecto de la
relacién entre inflacion interna e inflacion externa. Esto significa que un aumento en los pre-
cios domésticos mayor al de los precios internacionales resultard en una depreciacién equi-

proporcional de la moneda local (Dornbusch, 1988).

Otro supuesto irreal detras de la version absoluta de la PPP sostiene que los mismos bienes forman parte del
indice de precios de cada pais con las mismas ponderaciones (o participaciones) y que los indices de precios se
construyen de la misma manera en los distintos paises.
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Aunqgue algo menos restrictivo, este enfoque tampoco obtiene resultados empiricos sa-
tisfactorios (Shaikh & Antonopoulos, 1998). A su vez, hereda los supuestos arbitrarios antes
expuestos de la version PPA absoluta. Sin embargo, vale hacer la mencién de que en proce-
sos inflacionarios elevados la version relativa de la PPA parece tener algin grado de validez
empirica (Shaikh, 2002).

Como una segunda alternativa de modelo tradicional, las explicaciones asumen que en
el largo plazo el TCR tendera a ajustarse para balancear el comercio entre paises (Dernburg,
1989). Desde los tiempos de Ricardo, el principio de ventaja comparativa ha sido la hipétesis
fundamental de la teoria neocléasica ortodoxa. En este contexto la misma implica que el TCR
se ajustara automaticamente permitiendo que todos los paises en libre comercio sean igual-
mente competitivos, mas alla de las diferencias en sus niveles de desarrollo tecnoldgico
(Shaikh & Antonopoulos, 1998). En conclusion, el TCR se subordina a la operacion de las
ventajas comparativas y tiende a equilibrar el comercio entre paises®.

Este enfoque se basa en la especializacion en el comercio exclusivamente regido por los
costos relativos. Existiria un mecanismo autorregulador: la teoria ricardiana de la moneda
(teoria cuantitativa) que en un inverosimil contexto de mercados perfectos, completamente
integrados y con pleno empleo de recursos, garantizaria el equilibrio del comercio internacio-
nal (Féliz & Sorokin, 2008). A su vez, se realiza un traspaso muy simplificado de implican-
cias desarrolladas en un sistema de “patrén oro” a uno de tipo de cambio fijo/flexible y mone-
da fiduciaria®.

La evidencia empirica tampoco muestra algin grado de confirmacién de la hip6tesis de
las ventajas comparativas. Desde la posguerra hasta la actualidad, la balanza comercial no se
ha comportado de la forma en que esta teoria lo predice. Contrariamente, la norma ha sido los
constantes y persistentes desbalances externos entre paises (Arndt & Richardson, 1987;
Shaikh, 2002).

Es necesario destacar que, como hemos mencionado, una de las principales implicancias
del enfoque de ventajas comparativas es dejar de lado las posibles diferencias tecnoldgicas
existentes entre paises. Esto se contrasta con la realidad historica de los paises dependientes,

como Argentina, que han ingresado en la 6rbita del comercio internacional a través del colo-

® Mas adelante se realiza una critica a este concepto basado en el salto tedrico que supone la teoria tradicional, de
un comercio interno regido por ventajas absolutas y el internacional que es guiado por los costos relativos.

% Para este desarrollo es esencial la existencia de una relacion directa entre la cantidad de dinero y el nivel abso-
luto de precios. Esta logica se desprende de un analisis cuatitivista d la Hume donde una reduccion en la cantidad
de dinero de un pais deficitario (aumento de dinero en el pais superavitario) generaria una caida de los precios
del pais (suba de precios) hasta que el pais se vuelva lo suficientemente competitivo y se equilibre su balanza
comercial (se haga menos competitivo y se reduzca a cero su superavit).
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nialismo (Marini, 2015a). Un marco analitico adecuado para comprender la dindmica de la
acumulacion en un pais dependiente debe explicar los persistentes déficits en el balance de
pagos Y los recurrentes procesos de déficit-endeudamiento-crisis-superavit-déficit. Esto ulti-
mo se contrasta fuertemente con el equilibrio comercial estatico del enfoque ortodoxo men-
cionado.

3.2 La alternativa desarrollista: el péndulo

Como vimos, los enfoques neoclasicos coinciden en que el TCR esta regido por varia-
bles econdmicas determinadas directamente en los mercados de mercancias y dinero y sus
precios. Esta situacion deja a la politica econdmica, en particular la politica cambiaria, con
poco margen de maniobra para alterar la fluctuacion y el valor del TCR. Tomando como guia
esos enfoques, la misma deberia encargarse de apuntar a alcanzar y sostener el valor de equi-
librio, evitando pérdidas de competitividad o desbalances externos.

Historicamente, frente a la hegemonia neoclésica, en America Latina ha surgido un ver-
tiente tedrica vinculada a la perspectiva desarrollista (Braun & Joy, 1981; Diamand, 1973). En
Ameérica Latina en general, y en particular en Argentina existe una fuerte tradicion de la “vieja
escuela’ estructuralista, donde se propone que debe existir una filosofia cambiaria al servicio
del desarrollo industrial. Se remarca la idea de que hay diferencias importantes entre las es-
tructuras productivas de los paises desarrollados (estructuras productivas equilibradas, EPE) y
los paises periféricos (estructuras productivas desequilibradas, EPD). El concepto de EPD
hace referencia principalmente a la diferencia, medida en términos de productividad del traba-
jo, entre los distintos sectores. En particular, para la Argentina, la diferencia entre el sector
agricola y el industrial. Esta diferencia no se visualiza en la misma medida en paises con EPE,
donde las productividades intersectoriales tienden a ser similares.

Desde esta perspectiva, el enfoque de la PPA es cuestionado porque los precios se fijan
en base al sector con mayor productividad, que en caso de la Argentina seria el sector agrico-
la. Por lo tanto, en pos del desarrollo industrial, el tipo de cambio debe ser situado “mas cerca
de la paridad industrial, restableciéndose por lo menos una simetria parcial entre los cambios
exportadores e importadores para la industria” (Diamand, 1973).

En la década de los 2000, en el marco de un nuevo consenso posneoliberal neodesarro-
llista, en Argentina se ha desarrollado un enfoque que retoma la idea de pensar a la determi-
nacion del tipo de cambio como herramienta de politica econdmica en economias periféricas.
Dicho enfoque propone como objetivo de politica econémica lo que denominan un tipo de
cambio real competitivo y estable (TCRCyE) (Frenkel & Rapetti, 2008). El concepto de TCR

competitivo hace alusion a la idea de que el mismo tome un valor por encima de su equilibrio
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neoclasico; este valor estaria positivamente relacionado con el crecimiento. La acufiacién de
estable apunta a la necesidad de evitar fuertes variaciones del tipo de cambio que tienden a
generar mayor incertidumbre y desincentivar las inversiones en los sectores productivos
(Frenkel & Rapetti, 2014).

Sin embargo, en este marco conceptual no existe consenso en lo que implica un TCR
competitivo. Para algunos, ello hace referencia a un valor por encima del equilibrio (Frenkel
& Rapetti, 2014). Para otros autores, el tipo de cambio tiene una tendencia a sobrevaluarse en
el equilibrio de la cuenta corriente y no en el equilibrio del balance comercial (Bresser-
Pereira, 2009). Es deicr que el TCR tiende a tomar valores que permitirian llevar la cuenta
corriente en cero. En este caso, el equilibrio comercial o competitivo seria aquel que permitie-
ra que un subconjunto relevante de las empresas del pais pudieran exportar. Dado que las ex-
portaciones son vistas como el principal dinamizador del crecimiento econémico en los paises
Ilamados emergentes, el tipo de cambio alto seria una condicién sine qua non para garantizar
el mismo (Bresser-Pereira, 2010).

Por otra parte, vertientes alternativas del desarrollismo, mas asociadas a una corriente
keynesiana, indican que fijar un tipo de cambio real competitivo y estable implica “no sélo
desestimar la existencia de efectos contrapuestos que operan sobre el producto, el empleo y la
distribucion del ingreso, sino que reduce la polifacética discusion del desarrollo de las fuerzas
productivas a la determinacién y manejo de un instrumento” (Medici, 2017). Dichos efectos
negativos pueden ser observados en la dindamica de una economia dependiente y no deben ser
desestimados en el proceso de acumulacién capitalista (Féliz, 2013). En particular, aumentos
en el tipo de cambio tienen efectos significativos sobre el nivel de precios e impactan sobre el
poder adquisitivo de los ingresos de los grandes estratos de la poblacion (Braun & Joy, 1981;
Castiglione, 2017). Por otra parte, la politica cambiaria ocupa un papel preponderante en el
modo en que se dirime la distribucion del excedente social. Existe una relacion entre el TCR y
la distribucion del ingreso que no es univoca y lineal. Dependiendo si el TCR aumenta por
impulsos salariales o por aumentos de la tasa de interés, la devaluacion real puede ser acom-
pafiada de una mejora de la distribucion funcional del ingreso o no, respectivamente (Garcia
Diaz, 2017).

En lineas generales, todos estos enfoques definen el tipo de cambio como una variable
de causacién exdgena. Dicho de otra manera, el TCR seria un instrumento de la politica eco-

nomica con efectos especificos sobre la distribucion del ingreso, el desarrollo econémico (en

particular, el desarrollo industrial), y el mercado laboral, entre otros.
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Este enfoque tiene al menos dos grandes limitaciones. Por una parte, asume que la de-
terminacion de cierto equilibro cambiario depende de la productividad laboral relativa inter-
sectorial. Sin embargo, no se entiende de qué manera pueden compararse las productividades
fisicas intersectoriales. ¢Qué sentido tiene comparar la productividad de la industria automo-
triz con la productividad agropecuaria? ¢Qué dice la productividad laboral de la rentabilidad
relativa de los sectores productivos? Por otra parte, el enfoque estructuralista olvida el papel
que tiene la rentabilidad del capital su movimiento internacional y por lo tanto, sobre estima
las posibilidades de determinacion unilateral del tipo de cambio, en especial del tipo de cam-
bio real.

En conclusion, entendemos que el control politico del tipo de cambio para alcanzar ob-

jetivos en pos del desarrollo esta limitado por el movimiento de la competencia internacional.
Mas alla del péndulo: una interpretacion marxista

A partir de estas reflexiones criticas, es de interés tedrico recuperar una interpretacién
que pueda fundarse en la ley del valor y, por tanto, en la propia logica del funcionamiento de
la economia capitalista (Féliz, 2009). Con tal objetivo en mente, analizaremos un enfoque
alternativo que pone como eje en la determinacion del TCR a la competencia capitalista y el
flujo de capitales a escala internacional, orientados por la tendencia a la ecualizacion de las
tasas de ganancia (Guerrero, 1995; Shaikh, 2000, 2016). Este enfoque alternativo propone que
la posicién competitiva a nivel internacional de cada pais -expresada en el tipo de cambio
real- puede ser aproximada por el costo laboral unitario real (CLUR) de las mercancias que
compiten internacionalmente (tipicamente denominadas transables). Los costos unitarios
reales (CLUR) dependeran esencialmente de los salarios reales y de la productividad del tra-
bajo. Este enfoque -con sus limitaciones y criticas (Astarita, 2004, 2010) - acumula un nime-
ro variado de estudios que aportan a su validez empirica para distintos paises centrales y peri-
féricos, en los que se observa que el TCR se mueve de acuerdo a los costos reales unitarios en
el largo plazo (Antonopoulos, 1997, 1999; Féliz, 2009; Féliz & Sorokin, 2008; Martinez Her-
nandez, 2010, 2015; Shaikh, 2000).

Este abordaje parte de las conclusiones clasicas que enfatizan que las firmas que puedan
alcanzar mejoras en la productividad que permitan reducir sus costos laborales unitarios po-
drén posicionarse mejor en la competencia intercapitalista, apropiando una mayor porcién del

mercado. Esto significa sostener que el principio que regula la competencia real capitalista es
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la ventaja absoluta de costos.'® En el &mbito interno a un pais, la teoria neoclasica tiende a
coincidir con esta conclusion. En ese caso, las regiones donde los capitales tienen costos abso-
lutos menores tendran una ventaja competitiva frente a otras regiones. Sus menores costos les
permitirdn ampliar las exportaciones a otras regiones, reduciendo simultdneamente las impor-
taciones desde otras regiones. En el &mbito del comercio internacional, sin embargo, los enfo-
gues mencionados tienden a abandonar las ventajas absolutas como fundamento de la compe-
tencia, y pasan a sostener las ventajas comparativas como mecanismo operativo.* Esto impli-
caria que el comercio entre dos paises con diferentes niveles de costos absolutos cualquier
déficit comercial en el pais con costos laborales unitarios (CLU) mayores, tendera a desapare-
cer a través de una correccion en los precios internos y -por tanto- en el tipo de cambio real
(Féliz & Sorokin, 2008: 286).

La propuesta de Shaikh es sostener el mismo criterio de competencia real capitalista en
el comercio internacional: la misma continla siendo guiada por las ansias de aumentos de la
productividad y -por tanto- por la reduccién absoluta de los costos reales de produccion. Si
existen desbalances comerciales, no hay mecanismo automatico que los corrija.

El tipo de cambio real sera tendencialmente rigido, limitado por las posibilidades de va-
riacion de los precios determinados en la competencia intercapitalista por los procesos de
formacion internacional de valores.

Esto no significa que el tipo de cambio real sea estable ni que el mismo no afecte el ba-
lance comercial (Astarita, 2010: 154), sino que, en cualquier caso, los desequilibrios son per-
sistentes y sus ‘correcciones’ cadticas.™

Los precios (costos) relativos no estaran libres para realizar la correccién que haga a las
naciones igualmente competitivas. Por el contrario, dado que los determinantes del tipo de
cambio real tendencial (TCRT) estan estructuralmente anclados en la dinamica de produccion
y reproduccién del capital, fundamentalmente a través de los CLUR, dificilmente puedan ser

modificados sin cambiar radicalmente la distribucion de renta inter e intra clase (Féliz, 2009).

0 La competencia real capitalista “es el mecanismo central y regulador del capitalismo moderno, en
contraposicion a las vertientes que proponen la competencia perfecta o imperfecta. La constante bisqueda de
ganancias es lo que motiva a los agentes a invertir su dinero, obtener un margen y volver a realizarlo. En este
proceso algunos sobreviven, otros tantos fracasan. La competencia pone a todos contra todos (compradores
contra compradores, compradores contra vendedores, compradores contra capitalistas, y asi sucesivamente)”
(Shaikh, 2016; traduccion propia).

! Aun la vision neoestructuralista, a avanzado hacia esa posicion, abandonando en parte las visiones mas criticas
de su pasado.

2 De todas maneras, es cierto que el anélisis de Shaikh tiene cierta falta de “espesor monetario” y ello se debe en
parte a que su propio enfoque general tiene raiz ricardiana (Astarita, 2010: 157). Esto no quiere decir, sin
embargo, que su enfoque no aporte elementos claves para comprender la dinamica del tipo de cambio en un
marco marxista mas integrado. En esa tarea estamos.

61
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En lineas generales y para observar de manera méas esquematica el enfoque, se presenta
la ecuacion final de una serie de pasos matematicos. La misma define el enfoque alternativo
del TCR:

= (P8 ~ (&) (~
e, = (p*) ~ (vr*> (T*) (enel largo plazo)

Se define el altimo término de la ecuacidn anterior como: RULC = (vr/vr*)(t/t*)13

Este enfoque permite obtener dos grandes conclusiones que contradicen aquellas los
modelos ortodoxos. En primer lugar, dado que el TCR en un pais sigue los costos laborales
unitarios relativos, el mismo no va a ser estable en el largo plazo; su movimiento dependera

de la evolucidn de los determinantes de aquellos:

Las mercancias comercializables (transables) internacionalmente tendran un
precio en moneda internacional determinado por los costos unitarios reales de
los capitales reguladores. En el caso de dos paises, asumiendo que los produc-
tores en cada pais regulan los precios de algunas mercancias, el tipo de cam-
bio real, es decir, la relacion entre los precios domésticos y los precios del
otro pais (o, para generalizar, del resto del mundo) expresados en una moneda
comun, sera determinado por la evolucion relativa de los costos unitarios la-
borales en términos reales. Esto es lo mismo que decir que su evolucion en el
tiempo estara ligada tendencialmente a la evolucion de la productividad labo-
ral relativa y la evolucion relativa de los salarios reales (Féliz & Sorokin,
2008: 291).

En segundo lugar, se concluye que los paises que tengan una posicion fuerte en térmi-
nos competitivos, es decir bajos CLUR, tenderan a mostrar un superavit en su saldo comer-
cial. Esto se debe a que sus costos reales relativamente bajos en comparacion a los competido-
res, incentivaran las exportaciones y reduciran relativamente sus importaciones; al contrario,
los paises con CLU relativamente mas elevados tenderan hacia deficits comerciales. A pesar
de esos desequilibrios, dado que el TCR esta determinado por los CLUR, el mismo no se ajus-
tara para eliminar esos desbalances. Como el TCR esta estructuralmente determinado, los

desajustes externos tenderan a ser persistentes.

Tales desajustes podran ser compensando, aun por periodos largos, a partir de flujos de
capital productivo y/o financiero. La estabilidad cambiaria y el déficit persistird en tanto las
condiciones de financiamiento sean compatibles con la valorizacién del capital financiero en

la economia dependiente.

Estas conclusiones no implican que la politica economica no pueda alterar el tipo de

cambio real (Astarita, 2010: 154). Por el contrario:

3 Para un analisis mas detallado de los distintos aspectos analiticos y conceptuales del enfoque desarrollado se
sugiere consultar los trabajos de (Shaikh, 1984, 1991, 1999).




REBELA, v.9, n.1. jan./abr. 2019

Es totalmente posible que a través de la mediacion estatal pueda regularse el
tipo de cambio real. Sin embargo, lo que la discusién presentada pone en
cuestion son sus verdaderos determinantes. El tipo de cambio real so6lo podré
sostenerse en un nivel ‘competitivo’ en un pais [dependiente] (por definicidon,
poco competitivo) si se reducen permanentemente los costos laborales reales
unitarios relativos lo cual es posible si: (a) se mantienen bajos los salarios
reales [relativos] y/o (b) se logra aumentar la productividad [relativa] de la
economia y/o (c) se alteran permanentemente los precios relativos entre tran-
sables y no transables (Féliz & Sorokin, 2008: 296).

La politica de tipo de cambio puede modificar el tipo de cambio real en la medida en
que opere sobre las determinaciones estructurales.

Las conclusiones de Shaikh parten del supuesto analitico de que la tasa de ganancia de
los capitales reguladores esté fija (Shaikh, 2000, 2016: 510-539).** Desde ese supuesto anali-
tico, los cambios en el tipo de cambio real (o, como lo pone Shaikh, los términos del inter-
cambio) son limitados: “a menos que los salarios reales mismos se vean alterados en el proce-
so de ajuste, los términos del intercambio no seran en absoluto flexibles.” (Shaikh, 2000:
109). Sin embargo, aun asi, un cambio en el tipo de cambio nominal puede tener efectos sig-
nificativos en el tipo de cambio real, pues puede alterar las determinantes estructurales, en
especial los salarios reales (Féliz & Sorokin, 2008). La clase obrera puede conseguir recuperar
a posteriori el impacto inicial de la devaluacién, pero el impacto inmediato serd una baja sala-
rial real (Féliz & Chena, 2005; Féliz & Pérez, 2007)." Este ajuste podra tener un efecto de
corto plazo en el saldo comercial, que podra o no volver atras de acuerdo a la evolucion poste-

rior del CLUR, cuyo desempefio no es previsible méas que en términos generales.

4. Dependenciay tipo de cambio

El debate precedente aporta elementos para analizar como entender la articulacion di-
namica entre la acumulacion de capital en la economia dependiente y la politica cambiaria.

Como sefialamos, la economia dependiente opera sobre la base de la super-explotacién
de la fuerza de trabajo. En el plano de la produccion y apropiacion del valor, ese mecanismo
funciona como compensador de las presiones del intercambio desigual. Esos mecanismos se

concentran en estrategias de produccion de plusvalia absoluta y en el pago de salarios por

Y La tasa media de ganancia, que integra los precios de produccion, son determinados por las condiciones
globales de la lucha de clases. Por ello, puede asumirse que no cambian significativamente a partir de
alteraciones en el tipo de cambio en un pais dependiente.

Y El llamado pass-through, o porcentaje de traslacion de una devaluacion nominal en una devaluacién real,
dependera centralmente en la capacidad de la clase obrera de recuperar el poder de compra de sus ingresos.
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debajo del costo social de reproduccion de la fuerza de trabajo para una fraccion importante
de la misma (Dias Carcanholo, 2013; Marini, 2015a; Osorio, 2017; Silva Amaral & Dias
Carcanholo, 2009).

Dado que ello se traduce en salarios relativamente bajos en comparacién con los pre-
cios de produccion internacionales (basados en tasas de explotacion medias), en principio esto
significa que en el pais dependiente el TCR tenderd a estar depreciado en relacion al nivel de
PPP. Los precios de produccion en el espacio nacional de valor tenderan a encontrarse por
debajo de la media mundial para ese tipo de mercancias, a pesar de que la economia depen-
diente sea incapaz de producir valor en esa media. Si bien, en la economia dependiente los
capitales tienden a producir menos valor que los capitales en los paises centrales (Astarita,
2010), ello es compensado con mayores tasas de explotacién y por tanto CLU mas bajos. Las
perecuacion de las tasas de ganancia en los capitales reguladores locales se produciria a través
de tasas de explotacion més elevadas.

En definitiva, los CLUR seran localmente mas bajos en comparacién con la situacion
en la que la super-explotacién no existiera. La misma hace rentables producciones que en
condiciones normales no serian (Marini, 2015a), aun cuando su capacidad de producir valor
sea reducida. Altos costos relativos de produccion (y por tanto, pérdida de valor internacional)
en la economia dependiente, son compensados por salarios de super-explotacion.

De lo dicho, podemos ver precios internos por debajo de la PPP (es decir, un tipo de
cambio relativamente depreciado) simultaneamente con déficit externos persistentes. Los pre-
cios locales mas bajos son el resultado de la existencia de salarios relativamente bajos (en
comparacion con las tasas de explotacién locales), y tasas de explotacion del trabajo superio-
res a la media en condiciones ‘no dependientes’. En esas condiciones, en la economia depen-
diente los capitales reguladores locales obtienen tasas de ganancia competitivas compatibles
con su propia reproduccién ampliada en condiciones de dependencia estructural.®

Aun asi, la economia dependiente s6lo sera competitiva en un pufiado de ramas de la
produccion. Dada la forma histérica de insercion en la division internacional del trabajo, las

ramas competitivas estaran ligadas a la produccion de materias primas con mayor o menor

181 os capitales mas competitivos a escala local (capitales reguladores) son los que poseen los costos de produc-
cion reproducibles mas bajos y por lo tanto cualquier expansion de la oferta sera liderada por las firmas con una
tecnologia similar. Estos obtendran una rentabilidad equivalente a la rentabilidad media para los capitales regu-
ladores en el resto de las ramas. Las empresas con costos mas altos tenderan a obtener menores tasas de ganancia
que la media y las empresas con costos bajos (pero no reproducibles) obtendran una rentabilidad superior a la
media. (Féliz & Sorokin, 2008: 290)
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grado de procesamiento (Féliz, 2016; Marini, 2015b). S6lo alli podran reproducirse de manera
ampliada, aunque dependiente, capitales reguladores a escala local.

Los capitales reguladores en la economia dependiente sera aquellos que en cada rama
local pueden sostener ritmos de acumulacion medios en torno a las condiciones medias globa-
les, pero permaneciendo en condiciones de subordinacion frente a los capitales imperialistas.
Esto ocurrira asi pues a pesar de tener tasas de rentabilidad medias sostenibles, lo haran sobre
la base de la reproduccion ampliada de las condiciones de super-explotacion laboral. Es decir,
tenderan -en general- a subsistir sin recurrir de forma general y organica a modalidades de
produccién de plusvalia relativa.’

Por otra parte, la existencia de ramas de produccion de ‘no transables’ en las econo-
mias dependientes producen una presion adicional a la baja en los precios reguladores en la
economia dependiente. La super-explotacién laboral reduce los precios de produccién en esas
ramas, en particular en aquellas con bajos niveles de internacionalizacion del capital (por
ejemplo, un sinnumero de ‘servicios personales’). Esos bajos precios serviran para reducir
adicionalmente los costos salariales y el costo del capital en el conjunto de las ramas en la
economia dependiente.

Finalmente, cabe sefialar que en las economias dependientes tienden a prevalecer mo-
dalidades de organizacién de la reproduccién y cuidado de la vida mayormente desmercantili-
zadas. Tal situacién es sostenida en muchos casos a través de politicas sociales que reprodu-
cen los estereotipos de género (Féliz & Diaz Lozano, 2018). En tal situacion, la reproduccion
de la fuerza de trabajo opera en condiciones que favorecen la super-explotacion laboral pues
se sostiene de manera ampliada en formas de super-explotacion del trabajo femenino no re-
munerado en tareas de cuidado. Estas modalidades de produccion de cuidados deprecian el

tipo de cambio real, operando como mecanismos complementarios de compensacion.

5. Conclusiones preliminares

La teoria marxista de la dependencia (TMD) ha aportado elementos significativos para
la comprension de la dindmica del proceso de desarrollo del capitalismo en las economias
dependientes. Sin embargo, ha tenido limitaciones a la hora de analizar la dinamica del tipo

de cambio y su articulacion con el proceso de acumulacion de capital e intercambio desigual.

" Esto no significa que los capitales en la economia dependiente no utilicen tecnologia de punta, como asumen
algunxs autorxs (Astarita, 2010). Solo implica que ain utilizando tecnologia avanzada (cuya evolucion no
controlan, en general), las condiciones de reproduccion del ciclo del capital en la economia dependiente (Marini,
1979) tenderan a llevar a esos capitales a privilegiar la super-explotacion laboral.
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Este trabajo nos ha premitido realizar una primera aproximacion al problema. Para ello hemos
discutido criticamente primero los abordajes més tradicionales para compender el movimiento
del tipo de cambio. Luego de presentar una posicion alternativa, apoyados en los aportes ya
clasicos de Anwar Shaikh, propusimos una articulacion con la TMD, en dialogo critico con
otras visiones.

Siendo una primera aproximacion, hemos avanzado en aportar nuevos elementos para
aportar a la construccion de un marco analitico mas integrado para entender la dindmica y
limites de la politica econdmica en el marco del capitalismo dependiente, y a partir de alli
poder -eventualmente- desarrollar aportes tedricos estratégicos de una politica econémica

transicional, mas alla del mismo.
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