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l. LAS VARIACIONES DE LA INVERSION EN LA ARGENTINA: UN
BREVE PANORAMA MACROECONOMICO

Las amplias fluctuaciones que ha experimentado la inversién en la
Argentina son un fenédmeno de observacion comun. Por cierto, un andlisis de esos
movimientos sobre un periodo mas o menos largo debe enfrentar los problemas
de comparabilidad de datos construidos a partir de distintas metodologias. Sin
embargo, aun con esta restriccion, es posible identificar algunas caracteristicas del
comportamiento observado en las Ultimas décadas, que parecen no depender de
los criterios especificos empleados para estimar las series.

Las variables vinculadas con la acumulacién de capital suelen estar
estrechamente asociadas al ciclo econdémico, y sus movimientos ciclicos son
tipicamente de gran amplitud. Esta regularidad, que es de indole general, se
verifica también en la Argentina, en especial para las incorporaciones de equipo
durable de producciéon. No obstante, hay también algunas excepciones puntuales.
Aunque sin duda se trata de casos particulares, esta clase de excepciones ilustra
acerca de las rupturas en los patrones usuales que pudieron ocurrir en una
economia donde han sido grandes y frecuentes los cambios en las politicas y en
las conductas de los agentes. Esta diversidad de comportamientos se aprecia
también en la significativa varianza de las "elasticidades ciclicas" de la inversion y
de sus componentes a lo largo del periodo(1)

Uno de los elementos de esta variabilidad lo ha constituido el movimiento
de "mediano plazo" de la inversion. Es bien sabido que, ante el quiebre de los
flujos financieros externos durante buena parte de los afios 80 y la inestabilidad
macroecondmica que marc6 al periodo, se observé un apreciable descenso del
coeficiente de acumulacion de capital. Asi, en los maximos de las expansiones
ciclicas, los valores alcanzados por ese coeficiente permanecieron bien por debajo
de los observados a comienzos del decenio, hasta alcanzar un minimo tan bajo
como 13.4% del PBI en 1990. La recuperacion que tuvo lugar en los afios
recientes(1) implicé que la tasa de inversion agregada retornara (en 1997) a cifras
comparables a las que precedieron la crisis de la deuda(2), mientras que la
inversion en equipo durable de produccion (relativa al PBI) llegé a superar los
niveles de comienzos de los afios ochenta.

Si bien el modo en que se determinan las decisiones de inversion es por
cierto un fenédmeno complejo, los precios relativos de los bienes de capital actian
en esas decisiones. La experiencia argentina de las Ultimas décadas muestra
movimientos de gran magnitud en los precios relativos de la inversion, medidos a
través de la relacion de precios implicitos con los del PBI (3). En los datos que
arrancan en 1980 se puede identificar un fuerte encarecimiento relativo de los



bienes de capital en 1982, y un gradual descenso entre 1984 y finales del decenio;
en 1991 se observa un nuevo quiebre (esta vez, descendente) de la serie. La
caida acumulada de los precios relativos entre 1990 y 1996 super6 el 20% (4).

El origen del financiamiento de la inversién ha variado sustancialmente
segln el periodo. En la serie que se inicia en 1980, el volumen del ahorro a
precios constantes (sea que éste se mida a través del ahorro bruto interno --PBI
menos consumo--, 0 por el ahorro nacional) ha tendido a variar de modo
prociclico. Sin embargo, ese comportamiento reconoce excepciones y, en la
mayoria de las fases ciclicas del periodo, el coeficiente de ahorro interno(en
relacion al PBI) vari6 en direccion contraria al nivel de actividad. Las ondas en las
condiciones del crédito externo y en la actitud de los residentes en cuanto a la
oferta o demanda de activos se han manifestado en los movimientos de la relacion
entre los flujos de ahorro y de inversion. Asi, a partir de la crisis de la deuda, el
ahorro tendié a exceder a la inversion, con un cambio marcado en los afios 90: en
1994, el ahorro interno representdé 72% de la inversion (y el ahorro nacional a
precios constantes 73%), en comparacion con el valor maximo de mas de 150%
(136% para el ahorro nacional) en 1990. En 1996, el ahorro interno cubrié algo
mas de 80% de la inversion, proporcién que se redujo en 1997.

La composicion del gasto en inversion también ha ido cambiando. Entre
1980 y 1991, la participacion del gasto en construccion en la inversion fija excedio
siempre el 60%, con un maximo de 69% en 1982 (6). En los afios recientes se ha
modificado significativamente esa composicién, con un mayor peso de las
incorporaciones de equipos: éstas representaron mas del 50% de la inversion fija
total en 1996.

Por otro lado, han ocurrido muy fuertes variaciones en el origen de los
bienes de capital. Ya en los afios setenta se observaron movimientos
significativos, con una caida en la participacion de las importaciones en la
demanda de equipo durable de produccion en la primera mitad del decenio, y una
rapida suba en la segunda parte del periodo. Las series que parten en 1980 (con
estimaciones a precios de 1986) muestran agudos cambios en el peso de las
importaciones dentro de las incorporaciones de maquinaria y equipo, los que estan
asociados a las grandes fluctuaciones de precios relativos determinadas por la
evolucion macroecondémica y por el régimen de comercio exterior. En 1980, el 40%
del volumen de los bienes de capital adquiridos eran de origen importado; el
coeficiente habia disminuido a menos de 20% en 1984, y alcanzd un valor algo por
debajo de 25% en 1990. A partir de 1991 se aprecia un abrupto crecimiento de la



participacion de las importaciones. En 1996, éstas representaron mas del 70% de
la inversién en equipo durable de produccion; asi, mientras que el volumen del
gasto total en estos bienes superé en mas del 50% al de diez afios atras, las
compras de equipos nacionales tuvieron una magnitud absoluta mas baja, al
tiempo que las importaciones se multiplicaban més de ocho veces.

Se pueden identificar cambios bien definidos en la distribucién de la
acumulacion de capital por sector institucional. En los afios setenta la inversion
publica llego a superar el 12% del PBI, con una participaciéon de alrededor del 40%
en la inversion total; a lo largo de los ochenta, el sector publico nacional
representd entre un cuarto y un tercio de la inversion total (sobre datos a precios
corrientes). La correspondientes cifras para la presente década son
apreciablemente més bajas. Esta evolucion estuvo asociada principalmente al
proceso de privatizaciones de empresas publicas, pero también acompafié una
tendencia declinante de la participacién del gobierno general en el proceso de
acumulacion. En la actualidad, el sector privado realiza la gran mayoria de las
inversiones. Por lo tanto, dejando de lado aquellas instancias ligadas a
compromisos contractuales con el sector publico (i.e. las que resultan de las
operaciones de privatizacion) ha cambiado sustancialmente el origen de los
fondos dirigidos a la acumulacion y los criterios de decision que conducen a las
inversiones.

Una pregunta relevante es cuél ha sido la asignacion sectorial de los
bienes de capital. Si bien la informacién existente no permite una respuesta plena,
se obtienen indicaciones a partir de los datos referidos a las importaciones de
maquinarias y equipos. Una estadistica elaborada por el Ministerio de Economia
clasifica a los bienes segun sus caracteristicas (dadas por la respectiva posicion
arancelaria) de acuerdo con el sector que tipicamente los usaria (7). Estas cifras
marcan que, al mismo tiempo que hubo un aumento difundido en las compras
externas de equipos por parte de los diferentes sectores, en los noventa crecio
marcadamente la participacion de las actividades de servicios de infraestructura
(transporte, electricidad, gas y agua Yy, especialmente, comunicaciones), cuyo
peso en el total llegé a superar el 40% en 1994. Al mismo tiempo, se redujo la
participacion de la industria manufacturera (de cerca de la mitad a finales de los
ochenta a un tercio en 1994), aunque se registré una inflexiéon ascendente en
1995-1996.

Otra manera de encarar la medicion de la distribucion sectorial de las
compras de equipos importados es a través de la identificacion de la actividad



realizada por los importadores. Esta informacién, combinada con datos acerca de
los tipos de bienes adquiridos, puede dar idea del sector de compra, asi como del
sector de destino final de los equipos. La investigacion dirigida a efectuar este
andlisis sobre datos del afio 1996 se presenta en la segunda seccion de este
trabajo.

En todo caso, la informacion disponible muestra nitidas variaciones en la
evolucién de la inversion en el periodo reciente: una suba en la formacién de
capital (financiada en mayor medida que en otros episodios con ahorro externo),
una participacion predominante de la inversion privada, una mayor ponderacion
del equipo durable de produccién en la inversion total, una fuerte suba en la parte
correspondiente a las importaciones en los gastos de equipamiento y un aumento
de la proporcién de los equipos destinados a servicios de infraestructura. Tales
movimientos revelan marcados cambios de comportamiento y, al mismo tiempo,
es probable que hayan modificado también los efectos de la inversion sobre el
nivel de actividad.
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Cuadro 1
Ahorro - inversion (1)

(Unidades: en miles de pesos corrientes)

Ahorro Externo

Inversion Ahorro Ahorro
Bruta Bruto Bruto Total Sado de Ingreso
Interna Interno Nacional la Balanza Neto
(2) Comercial de Factores
del Exterior
3)
1970 : 1.860 1.881 1.772 0.088 0.021 -0.109
1971 2.749 2.69 2.490 0.259 -0.059 -0.200
1972 4.454 4,548 4107 0.347 0.094 -0.441
1973 : 6.826 7.744 7.206 -0.380 0.918 -0.538
1974 9.55 9.976 9.29 0.251 0.43 -0.68
1975 : 37.79 37.46 33.97 3.821 -0.33 -3.49
1976 : 205.44 238.68 225.96 -20.521 33.24 -12.72
1977 568.4 633.67 608.3 -39.830 65.2 -25.4
1978 : 1248.9 14535 1384.7 -135.814 204.7 -68.8
1979 : 3217 3251.88 3115 102.219 35 -137
1980 : 6440 5823.83 5637 802.349 -616 -187

FUENTE: Elaboracion a partir de datos del BCRA.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios corrientes de los componentes de la

oferta y demanda global. La informacién fue publicada por el BCRA en 1982

junto a una resefia metodoldgica.
NOTA 2: Suma (con signo inverso) de: Saldo en balanza comercial (bienes y servicios)
e ingreso neto de factores del exterior.
NOTA 3: Comprende el rubro servicios financieros mas regalias de la Balanza de Pagos.



Cuadro 2

Ahorro - inversion (1)
(Unidades: % del PBI)

Ahorro Externo

Inversion Ahorro Ahorro
Bruta Bruto Total Sado de Ingreso
Interna Interno Nacional la Balanza Neto
(2) Comercial de Factores
del Exterior
3)
1970 : 21.2 21.4 20.2 1.0 0.2 -1.2
1971 21.9 215 19.9 2.1 -0.5 -1.6
1972 215 22.0 19.9 1.7 0.5 2.1
1973 : 19.3 21.9 20.3 -1.1 2.6 -15
1974 19.7 20.5 19.1 0.5 0.9 -1.4
1975 : 26.5 26.2 23.8 2.7 -0.2 -2.4
1976 : 27.1 315 29.8 -2.7 4.4 -1.7
1977 27.2 30.3 29.1 -1.9 3.1 -1.2
1978 : 23.9 27.8 26.5 -2.6 3.9 -1.3
1979 : 22.6 22.9 21.9 0.7 0.2 -1.0
1980 : 22.8 20.6 19.9 2.8 -2.2 -0.7

FUENTE: Elaboracion a partir de datos del BCRA.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios corrientes de los componentes de la

oferta y demanda global. La informacién fue publicada por el BCRA en 1982
junto a una resefia metodoldgica.

NOTA 2: Suma (con signo inverso) de: Saldo en balanza comercial (bienes y servicios)
e ingreso neto de factores del exterior.
NOTA 3: Comprende el rubro servicios financieros mas regalias de la Balanza de Pagos.



Cuadro 3
Ahorro - inversién (1)
(Unidades: Miles de pesos a precios de 1970)

Ahorro Externo

Inversion Ahorro Ahorro
Periodo Bruta Bruto Bruto Total Sado de Ingreso Efecto
Interna Interno Nacional la Balanza Neto Términos
2) Comercial de Factores del
del Exterior Intercambio
(3) (4)
1970 : 1861.2 3011.8 2983.6 -1122.4 1150.6 -66.6 38.4
1971 : 2011.6 3112.8 3147.2 -1135.5 1101.1 -81.1 115.5
1972 2034.5 3192.3 3203.7 -1169.3 1157.8 -87.1 98.5
1973 : 1887.4 3136.0 3307.0 -1419.6 1248.6 -92.4 263.4
1974 . 1963.4 3251.8 3320.1 -1356.8 1288.5 -54.8 123.1
1975 1966.7 3194.6 3133.7 -1167.0 1227.9 -58.0 -2.9
1976 : 2172.1 3665.6 3633.7 -1461.7 1493.5 -67.9 36.0
1977 2625.9 4239.2 4283.4 -1657.5 1613.3 -77.9 122.1
1978 : 2289.7 3928.2 3907.5 -1617.8 1638.5 -97.3 76.5
1979 2445.0 3862.0 3924.8 -1479.8 1417.0 -99.2 162.0
1980 : 2575.6 3601.2 3748.0 -1172.4 1025.6 -91.1 237.8
1981 : 2121.8 2749.0 2891.5 -769.7 627.2 -159.0 3015
1982 : 1538.1 2584.9 2490.0 -951.9 1046.8 -208.5 113.6
1983 : 1458.0 2571.5 2404.4 -946.4 1113.6 -304.1 137.0
1984 1326.4 2522.4 2436.4 -1110.0 1196.0 -306.2 220.2
1985 : 1171.8 2711.7 2512.5 -1340.7 1539.9 -319.5 120.4
1986 : 1263.3 2602.3 2356.8 -1093.5 1339.0 -245.5 0.0
1987 : 1448.8 2698.8 24459 -997.2 1250.0 -222.7 -30.1

FUENTE: Elaboracion a partir de datos del BCRA.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios constantes de los componentes de la oferta y demanda global. La
informacién fue publicada por el BCRA en 1982 junto a una resefia metodoldgica.

NOTA 2: Suma (con signo inverso) de: Saldo en balanza comercial (bienes y servicios), ingreso neto de factores del
exterior y del efecto de la variacion de los términos del intercambio.

NOTA 3: Comprende el rubro servicios financieros mas regalias de la Balanza de Pagos.

NOTA 4: La estimacion del efecto de la variacién de los términos del intercambio se efectué utilizando para cada
periodo la expresion: EVTI = TC * X (IPX/IPM -1), donde: X es el valor de las exportaciones de bienes y
servicios en délares constantes de 1970; TC es el tipo de cambio promedio de 1970 para exportaciones de
de bienes y servicios; e IPX e IPM son, respectivamente, los indices de precios en délares de las
exportaciones y de las importaciones de bienes y servicios.



Cuadro 4
Ahorro - inversién (1)
(Unidades: % del PBI)

Ahorro Externo

Inversion Ahorro Ahorro
Periodo Bruta Bruto Bruto Total Sado de Ingreso Efecto
Interna Interno Nacional la Balanza Neto Términos
2) Comercial de Factores del
del Exterior Intercambio
(3) (4)
1970 : 21.2 34.3 34.0 -12.8 131 -0.8 0.4
1971 22.1 34.2 34.6 -12.5 121 -0.9 1.3
1972 21.9 34.3 34.5 -12.6 125 -0.9 11
1973 : 19.6 325 34.3 -14.7 13.0 -1.0 2.7
1974 . 19.3 32.0 32.7 -13.4 12.7 -0.5 1.2
1975 195 31.6 31.0 -11.6 12.2 -0.6 0.0
1976 : 215 36.3 36.0 -14.5 14.8 -0.7 0.4
1977 24.4 39.4 39.9 -15.4 15.0 -0.7 11
1978 : 22.0 37.8 37.6 -15.6 15.8 -0.9 0.7
1979 22.0 34.7 35.3 -13.3 12.7 -0.9 15
1980 : 22.8 31.9 33.2 -10.4 9.1 -0.8 2.1
1981 : 20.1 26.1 27.4 -7.3 5.9 -15 29
1982 : 15.3 25.8 24.8 -9.5 104 2.1 1.1
1983 : 141 24.9 23.3 -9.2 10.8 -2.9 1.3
1984 125 23.8 23.0 -10.5 11.3 -2.9 2.1
1985 : 11.6 26.7 24.8 -13.2 15.2 -3.2 1.2
1986 : 11.8 24.3 22.0 -10.2 125 -2.3 0.0
1987 : 13.2 24.6 22.3 9.1 114 -2.0 -0.3

FUENTE: Elaboracion a partir de datos del BCRA.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios constantes de los componentes de la oferta y demanda global. La

informacién fue publicada por el BCRA en 1982 junto a una resefia metodoldgica.

NOTA 2: Suma (con signo inverso) de: Saldo en balanza comercial (bienes y servicios), ingreso neto de factores
exterior y del efecto de la variacion de los términos del intercambio.

NOTA 3: Comprende el rubro servicios financieros mas regalias de la Balanza de Pagos.

NOTA 4: La estimacion del efecto de la variacién de los términos del intercambio se efectué utilizando para cada
periodo la expresion: EVTI = TC * X (IPX/IPM -1), donde: X es el valor de las exportaciones de bienes y
servicios en délares constantes de 1970; TC es el tipo de cambio promedio de 1970 para exportaciones de
de bienes y servicios; e IPX e IPM son, respectivamente, los indices de precios en délares de las
exportaciones y de las importaciones de bienes y servicios.

del



CUADRO 5
INVERSION BRUTA INTERNA (1)
(Unidades: en miles de pesos corrientes)

: NVERSION BRUTA INTERNA FIJA

ANO : : CONSTRUCCION (2) : RABLE DE PRODUCCION (5)
TOTAL : - - : - -
: TOTAL : PUBLICA : PRIVADA : TOTAL : EQUIPO DE : MAQUINARIA
3) : 4) : : 'RANSPORTI: Y EQUIPO
1970 1.861 1.161 0.463 0.698 0.700 0.219 0.482
1971 2.616 1.695 0.697 0.998 0.921 0.289 0.632
1972 4.300 2.659 1.132 1.527 1.641 0.513 1.128
1973 6.456 3.961 1.590 2.371 2.495 0.804 1.691
1974 9.361 6.152 2.372 3.780 3.206 0.948 2.261
1975 37.040 25.750 8.530 17.230 11.290 3.200 8.080
1976 203.790 135.110 53.120 81.980 68.680 16.790 51.890
1977 568.510 344.290 166.470 177.820 224.220 54.820 169.400
1978 1276.160 861.020 397.540 463.480 415.130 123.390 291.740
1979 3235.330 2202.200 837.330 1364.870 1033.130 341.280 691.850
1980 6282.580 4390.150 1597.170 2792.980 1892.430 655.250 1237.180

FUENTE: BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios corrientes de los componentes de la oferta y demanda global.
La informaciénfue publicada por el BCRA en 1982 junto a una resefia metodoldgica.
NOTA 2: Se comput6 el VBP a precios corrientes estimado para detrminar el VA sectorial. adicionando en el caso d
construcciones privadas, el VBP de las construcciones agropecuarias.
NOTA 3: La informacion béasica es el gasto expresado en valores corrientes. De las construcciones publicas se dedu
a usos militares, que se computan como gasto de consumo.
NOTA 4: El VBP a precios corrientes surgio de valuar el metraje cubierto determinado para el célculo a precios cons
NOTA 5: En este rubro se determiné por separado la inversion en equipos de produccion nacional y en equipos impc
En ambos casos se recurrio al procedimiento de "flujos de bienes", es decir que la estimacion se
efectud a partir de la oferta de este tipo de bienes al mercado interno (produccion e importaciones,
ajustado por exportaciones) excepcion hecha por automotores y tractores, bienes para los cuales se cont6
con informacion directa sobre ventas al mercado interno.



CUADRO 6
INVERSION BRUTA INTERNA (1)
(Unidades: % del PBI, sobre datos a precios corrientes)

- INVERSION BRUTA INTERNA FIJA

ANO : : CONSTRUCCION

: URABLE DE PRODUCCION
TOTAL : - - : - -
TOTAL : PUBLICA : PRIVADA : TOTAL . EQUIPO DE : MAQUINARIA

: : : : TRANSPORTE: Y EQUIPO
1970 21.2 13.2 5.3 8.0 8.0 2.5 55
1971 20.9 13.5 5.6 8.0 7.4 2.3 5.0
1972 20.8 12.9 55 7.4 7.9 2.5 55
1973 18.2 11.2 4.5 6.7 7.0 2.3 4.8
1974 19.3 12.7 4.9 7.8 6.6 2.0 4.7
1975 25.9 18.0 6.0 12.1 7.9 2.2 57
1976 26.9 17.8 7.0 10.8 9.1 2.2 6.8
1977 27.2 16.5 8.0 8.5 10.7 2.6 8.1
1978 24.4 16.5 7.6 8.9 7.9 2.4 5.6
1979 22.7 15.5 5.9 9.6 7.3 2.4 4.9
1980 22.2 15.5 57 9.9 6.7 2.3 4.4

FUENTE: Elaboracién sobre datos del cuadro 5.

NOTA 1: Véanse notas del cuadro 5.



CUADRO 7
INVERSION BRUTA INTERNA FIJA PUBLICA Y PRIVADA (1)
(UNIDADES: en miles de pesos corrientes)

PUBLICA PRIVADA
o IBIF - - -
ANO : : EQUIPO : : EQUIPO
: TOTAL TOTAL : CONSTRUCCION: DURABLEDE : TOTAL : CONSTRUCCION: DURABLE DE

: : PRODUCCION : : : PRODUCCION (2)
1970 1.861 0.708 0.463 0.245 1.153 0.698 0.455
1971 2.616 1.019 0.697 0.322 1.597 0.998 0.599
1972 4.300 1.704 1.132 0.572 2.596 1.527 1.069
1973 6.456 2.325 1.590 0.735 4131 2.371 1.760
1974 9.361 3.288 2.372 0.916 6.073 3.780 2.293
1975 37.040 14.050 8.530 5.520 22.990 17.230 5.760
1976 203.790 88.950 53.120 35.830 114.840 81.980 32.860
1977 568.510 254.660 166.470 88.190 313.850 117.820 196.030
1978 1276.160 576.480 397.540 178.940 699.670 463.480 236.190
1979 3265.330 1219.760 837.330 382.430 2015.570 1364.870 650.700
1980 6282.580 2240.710 1597.170 643.540 4041.870 2792.980 1248.890

FUENTE: BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios corrientes de los componentes de la oferta y demanda global.
La informacion fue publicada por el BCRA en 1982 junto a una resefia metodoldgica.
NOTA 2: Estimado como residuo.



CUADRO 8
INVERSION BRUTA INTERNA FIJA PUBLICA Y PRIVADA (1)
(Unidades: % del PBI)

o IBIF - -
ANO : : EQUIPO :
TOTAL TOTAL  : CONSTRUCCION: DURABLEDE : TOTAL : CONSTRUCCION: DURABLE DE
: : PRODUCCION : : PRODUCCION
1970 21.2 8.1 5.3 2.8 13.1 8.0 5.2
1971 20.9 8.1 5.6 2.6 12.7 8.0 4.8
1972 20.8 8.2 5.5 2.8 125 7.4 5.2
1973 18.2 6.6 45 2.1 11.7 6.7 5.0
1974 19.3 6.8 4.9 1.9 125 7.8 4.7
1975 25.9 9.8 6.0 3.9 16.1 12.1 4.0
1976 26.9 11.7 7.0 4.7 15.2 10.8 43
1977 27.2 12.2 8.0 4.2 15.0 5.6 9.4
1978 24.4 11.0 7.6 3.4 13.4 8.9 45
1979 23.0 8.6 5.9 2.7 14.2 9.6 4.6
1980 22.2 7.9 5.7 2.3 14.3 9.9 4.4

FUENTE: ELABORACION SOBRE DATOS DEL CUADRO 7.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios corrientes de los componentes de la oferta y demanda global.

La informacion fue publicada por el BCRA en 1982 junto a una resefia metodoldgica.



Cuadro 9
Inversion Bruta Interna Fija
(Unidades: miles de pesos a precios de 1970)

Equipo durable de produccion

o Total : Construccion : : Nacional : Importado
ANO : : Total : - - :
: : : Total : Equipode : Maquinaria
transporte : y equipos
1970 1861.3 1160.8 700.5 488.5 214.8 273.7 212.0
1971 2011.7 12445 767.2 535.0 229.8 305.2 232.2
1972 2034.5 1221.3 813.2 579.3 257.4 321.9 233.9
1973 1887.4 1089.5 797.9 624.8 268.7 356.1 173.1
1974 1963.4 1172.0 791.4 627.6 239.7 387.9 163.8
1975 1966.8 1226.3 740.5 552.0 208.5 343.5 188.5
1976 2172.0 1392.8 779.2 611.1 195.6 415.5 168.1
1977 2625.8 1530.5 1095.3 744.3 244.2 500.1 351.0
1978 2289.8 1451.7 838.1 543.3 208.6 334.7 294.8
1979 2445.0 1448.6 996.4 607.9 249.7 358.2 388.5
1980 2575.7 1457.1 1118.6 555.3 252.4 302.9 563.3
1981 2121.8 1278.7 843.1 350.9 147.0 203.9 492.2
1982 1538.1 998.5 539.6 301.9 114.8 187.1 237.7
1983 1457.8 885.2 572.6 391.2 137.5 253.7 181.4
1984 1326.4 738.0 588.4 424.8 143.9 280.9 163.6
1985 1171.7 669.4 502.3 338.8 128.2 210.6 163.5
1986 1263.3 715.8 547.5 413.9 153.7 260.2 133.6
1987 1448.7 814.5 634.2 446.0 174.2 271.8 188.2

FUENTE: BCRA.



Cuadro 10
Inversion Bruta Interna Fija (1)
Indicadores de la IBIF: Composicion porcentual
(Unidades: en porcentajes)

Equipo durable de produccion

o Total : Construccion : : Nacional : Importado
ANO : : Total : - - :
: : : Total : Equipode : Maquinaria
transporte : y equipos
1970 100.0 62.4 37.6 26.2 11.5 14.7 11.4
1971 100.0 61.9 38.1 26.6 11.4 15.2 11.5
1972 100.0 60.0 40.0 28.5 12.7 15.8 11.5
1973 100.0 57.7 42.3 33.1 14.2 18.9 9.2
1974 100.0 59.7 40.3 32.0 12.2 19.8 8.3
1975 100.0 62.4 37.6 28.1 10.6 17.5 9.6
1976 100.0 64.1 35.9 28.1 9.0 19.1 7.7
1977 100.0 58.3 41.7 28.3 9.3 19.0 134
1978 100.0 63.4 36.6 23.7 9.1 14.6 12.9
1979 100.0 59.2 40.8 24.9 10.2 14.7 15.9
1980 100.0 56.6 43.4 21.6 9.8 11.8 21.9
1981 100.0 60.3 39.7 16.5 6.9 9.6 23.2
1982 100.0 64.9 35.1 19.6 7.5 12.2 15.5
1983 100.0 60.7 39.3 26.8 9.4 17.4 12.4
1984 100.0 55.6 44.4 32.0 10.8 21.2 12.3
1985 100.0 57.1 42.9 28.9 10.9 18.0 14.0
1986 100.0 56.7 43.3 32.8 12.2 20.6 10.6
1987 100.0 56.2 43.8 30.8 12.0 18.8 13.0

FUENTE: Elaboracion sobre datos del BCRA.

NOTA 1: Calculada sobre valores a precios de 1970.



Cuadro 11

Indicadores de la IBIF

Contribuciones al crecimiento de la Inversion Bruta Interna Fija
(Unidades: porcentajes)

Equipo durable de produccion

. Tasa de crecimiento en el periodo

_: Construccion : : Nacional . Importado : IBIF : Construc- : Equipo

ANO : . Total - - : : cion durable de

: Total Equipo de : Maquinaria : produccion

transporte : y equipos :

1971 5.0 3.1 2.1 0.9 1.2 0.9 8.1 7.2 9.5
1972 0.7 0.5 0.3 0.1 0.2 0.1 1.1 -1.9 6.0
1973 -4.2 -3.1 2.4 -1.0 -1.4 -0.7 -7.2 -10.8 -1.9
1974 2.4 1.6 1.3 0.5 0.8 0.3 4.0 7.6 -0.8
1975 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 4.6 -6.4
1976 6.7 3.7 2.9 0.9 2.0 0.8 104 13.6 5.2
1977 12.2 8.7 5.9 1.9 4.0 2.8 20.9 9.9 40.6
1978 -8.1 -4.7 -3.0 -1.2 -1.9 -1.6 -12.8 -5.1 -23.5
1979 4.0 2.8 1.7 0.7 1.0 1.1 6.8 -0.2 18.9
1980 3.0 2.3 1.2 0.5 0.6 1.2 5.3 0.6 12.3
1981 -10.6 -7.0 -2.9 -1.2 -1.7 -4.1 -17.6 -12.2 -24.6
1982 -17.9 -9.7 -5.4 2.1 -3.3 -4.3 -27.5 -21.9 -36.0
1983 -3.2 2.1 -1.4 -0.5 -0.9 -0.6 -5.2 -11.3 6.1
1984 -5.0 -4.0 -2.9 -1.0 -1.9 -1.1 -9.0 -16.6 2.8
1985 -6.7 -5.0 -3.4 -1.3 2.1 -1.6 -11.7 -9.3 -14.6
1986 4.4 3.4 2.6 1.0 1.6 0.8 7.8 6.9 9.0
1987 8.3 6.4 4.5 1.8 2.8 1.9 14.7 13.8 15.8

FUENTE: Elaboracién sobre datos del Ministerio de Economia.

NOTA 1: Definidas como (Xt - Xt-1) * (Yt); donde Xt es la IBIF total e Yt es la participacion de cada rubro.



Cuadro 1
Ahorro - inversion
(Unidades: en miles de pesos a precios de 1986)

Ahorro Externo

Inversion Ahorro Ahorro
Bruta Bruto Bruto Total Sado de Ingreso Efecto
Interna Interno Nacional la Balanza Neto Términos
1) Comercial de Factores del
del Exterior Intercambio
2 (3)
1980 : 2721.7 2213.5 2360.3 361.4 -508.2 -91.1 237.8
1981 : 2314.1 1944.8 2087.3 226.8 -369.3 -159.0 301.5
1982 : 1852.6 1994.1 1899.2 -46.6 141.5 -208.5 113.6
1983 : 1860.0 2066.8 1899.7 -39.7 206.8 -304.1 137.0
1984 : 1783.1 1940.6 1854.6 -71.5 157.5 -306.2 220.2
1985 : 1531.6 1894.4 1695.3 -163.7 362.8 -319.5 120.4
1986 : 1700.7 1870.7 1625.2 75.5 170.0 -245.5 0.0
1987 : 1920.7 1987.4 1734.5 186.2 66.7 -222.7 -30.1
1988 : 1853.1 2134.9 1959.8 -106.7 281.8 -246.6 71.5
1989 : 1452.8 1913.1 1729.5 -276.7 460.3 -325.2 141.6
1990 : 1232.2 1866.5 1681.4 -449.2 634.3 -276.9 91.8
1991 : 1620.8 1781.5 1625.6 -4.8 160.7 -299.0 143.1
1992 2164.1 1710.0 1619.9 544.2 -454.1 -269.3 179.2
1993 : 2510.5 1869.1 1878.5 632.0 -641.4 -202.7 212.1
1994 : 3056.9 2193.8 2236.9 820.0 -863.1 -237.0 280.1
1995 : 2559.9 2261.5 2356.8 203.0 -298.4 -276.6 372.0
1996 : 2772.4 2261.5 2432.6 339.9 -510.9 -333.5 504.5
1997 : 3523.7 2525.8 2716.2 807.5 -997.9 -384.5 574.9

FUENTE: Elaboracion a partir de datos del Ministerio de Economia.

NOTA 1: Suma (con signo inverso) de: Saldo en balanza comercial (bienes y servicios)e ingreso neto de factores del exterior.
NOTA 2: Comprende el rubro servicios financieros mas regalias de la Balanza de Pagos.
NOTA 3: La estimacion del efecto de la variacion de los términos del intercambio se efectu6 utilizando para cada

periodo la expresion: EVTI = TC * X (IPX/IPM -1), donde: X es el valor de las exportaciones de bienes y

servicios en délares constantes de 1986; TC es el tipo de cambio promedio de 1986 para exportaciones de

de bienes y servicios; e IPX e IPM son, respectivamente, los indices de precios en délares de las

exportaciones y de las importaciones de bienes y servicios.



Cuadro 2
Ahorro - inversion
(Unidades: % del PBI)

Ahorro Externo

Inversion Ahorro Ahorro
Bruta Bruto Total Sado de Ingreso Efecto
Interna Interno Nacional la Balanza Neto Términos
1) Comercial de Factores del
del Exterior Intercambio
(2 (3)
1980 : 26.4 215 22.9 35 -4.9 -0.9 2.3
1981 : 23.8 20.0 21.4 2.3 -3.8 -1.6 3.1
1982 : 19.6 21.1 20.1 -0.5 15 2.2 1.2
1983 : 18.9 21.0 19.3 -0.4 2.1 -3.1 1.4
1984 : 17.8 194 18.5 -0.7 1.6 -3.1 2.2
1985 : 16.4 20.3 18.2 -1.8 3.9 -3.4 1.3
1986 : 17.0 18.7 16.3 0.8 1.7 -2.5 0.0
1987 : 18.8 194 16.9 1.8 0.7 -2.2 -0.3
1988 : 18.5 21.3 195 -1.1 2.8 -2.5 0.7
1989 : 15.6 20.5 18.5 -3.0 4.9 -3.5 15
1990 : 13.4 20.3 18.3 -4.9 6.9 -3.0 1.0
1991 : 15.9 17.5 16.0 0.0 1.6 -2.9 1.4
1992 : 19.3 15.2 14.4 4.8 -4.0 2.4 1.6
1993 : 21.0 15.7 15.7 5.3 -5.4 -1.7 1.8
1994 : 23.6 16.9 17.3 6.3 -6.7 -1.8 2.2
1995 : 20.7 18.3 19.1 1.7 2.4 2.2 3.0
1996 : 215 17.6 18.9 2.7 -4.0 -2.6 3.9
1997 : 25.2 18.1 194 5.8 7.1 -2.8 4.1

FUENTE: Elaboracién a partir de datos del Ministerio de Economia.

NOTA 1: Suma (con signo inverso) de: Saldo en balanza comercial (bienes y servicios) e ingreso neto de
factores del exterior.
NOTA 2: Comprende el rubro servicios financieros mas regalias de la Balanza de Pagos.

NOTA 3: La estimacion del efecto de la variacion de los términos del intercambio se efectud utilizando para cada

periodo la expresion: EVTI = TC * X (IPX/IPM -1), donde: X es el valor de las exportaciones de bienes y

servicios en doélares constantes de 1986; TC es el tipo de cambio promedio de 1986 para exportaciones de

de bienes y servicios; e IPX e IPM son, respectivamente, los indices de precios en délares de las

exportaciones y de las importaciones de bienes y servicios.



CUADRO 3
INVERSION BRUTA INTERNA (1)
(Unidades: en miles de pesos corrientes)

INVERSION BRUTA INTERNA FIJA

ANO : : EQUIPO : SECTOR PUBLICO :

: TOTAL : CONSTRUCCION : DURABLE : ---—----mmmmommemm - - : SECTOR
: : DE PRODUC-: : GOBIERNO ::MP. PUBLICAC: PRIVADO
CION : TOTAL : GENERAL : Y ENTES BIN. :
1980 0.970 0.769 0.201 0.233 0.170 0.737
1981 1.696 1.322 0.374 0.431 0.308 1.265
1982 4.754 3.038 1.716 1.139 0.880 3.615
1983 22.870 15.613 7.257 6.620 5.075 16.25
1984 157.90 109.01 48.889 39.88 30.85 118.02
1985 933.10 734.61 198.486 269.88 198.30 663.22
1986 1743.40 1144.45 598.950 430.09 306.49 1313.31
1987 4562.6 3094.1 1468.550 1508.0 1049.5 3054.6
1988 20702.0 6206.4 14495.6
1989 503303 139291 364012
1990 9647360 2305349 7342011
1991 26478135 3951810 22526325
1992 37854412 4273833 33580579
1993 47373000 31192000 16181000 5224000 3173000 1442000 42149000
1994 56256000 36233000 20023000 4879000 3666000 547000 51377000
1995 50429000 32831000 17598000 4128000 3292000 388000 46301000
1996 52527000 32433000 20094000 3648000 2877000 330000 48879000
1997 65013000

FUENTE: Banco Central de la Republica Argentina y Secretaria de Programacion Econémica.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios corrientes de los componentes de la oferta y demanda global
para una canasta cuya base fue el afio 1986. La informacion fue publicada por el BCRA en abiril
de 1993 (corresponde al periodo 1980/87) y luego actualizada por la Secretaria de Programacion
Econdmica.



CUADRO 4
INVERSION BRUTA INTERNA (1)
(Unidades: % del PBI)

INVERSION BRUTA INTERNA FIJA

ANO : . EQUIPO SECTOR PUBLICO

TOTAL :CONSTRUCCION: DURABLE : - - : SECTOR
: : DE PRODUC- : : GOBIERNO : EMP. PUBLICAS: PRIVADO
: CION : TOTAL : GENERAL : Y ENTESBIN. :
1980 25.3 20.0 5.2 6.1 4.4 19.2
1981 22.7 17.7 5.0 5.8 4.1 16.9
1982 21.8 13.9 7.9 5.2 4.0 16.5
1983 20.9 14.3 6.6 6.0 4.6 14.8
1984 20.0 13.8 6.2 5.0 3.9 14.9
1985 17.6 13.8 3.7 51 3.7 12.5
1986 17.5 115 6.0 4.3 3.1 13.2
1987 19.6 13.3 6.3 6.5 4.5 131
1988 18.6 5.6 131
1989 155 4.3 11.2
1990 14.0 3.3 10.7
1991 14.6 2.2 125
1992 16.7 1.9 14.8
1993 18.4 121 6.3 2.0 1.2 0.6 16.4
1994 20.0 12.9 7.1 1.7 13 0.2 18.2
1995 18.0 11.7 6.3 15 1.2 0.1 16.5
1996 17.7 11.0 6.8 1.2 1.0 0.1 16.5
1997 20.2

FUENTE: Banco Central de la Republica Argentina y Secretaria de Programacién Econémica.

NOTA 1: Veéanse las notas del cuadro 3.



CUADRO 5
INVERSION BRUTA INTERNA FIJA (1)
(Unidades: miles de pesos corrientes)

ANO : TOTAL CONSTRUCCION EQUIPO DUR.
: ) : DE PROD.(3)

1980 0.970 0.769 0.201
1981 1.696 1.322 0.374
1982 4.754 3.038 1.716
1983 22.870 15.613 7.257
1984 157.90 109.01 48.889
1985 933.10 734.61 198.486
1986 1743.40 1144.45 598.950
1987 4562.6 3094.1 1468.550
1988 20702.0

1989 503303

1990 9647360

1991 26478135

1992 37854412
1993 47373000 31192000 16181000
1994 56256000 36233000 20023000
1995 50429000 32831000 17598000
1996 52527000 32433000 20094000
1997 65013000

FUENTE: Banco Central de la Republica Argentina y Secretaria de Programacion Econémica.

NOTA 1: Corresponde a la estimacion a precios corrientes de los componentes de la oferta y demi
para una canasta cuya base fue el afio 1986. La informacion fue publicada por el BCRA en al
(corresponde al periodo 1980/87) y luego actualizada por la Secretaria de Programacion Eco
Desde 1993 en adelante la inversion de las empresas publicas y entes binacionales se compt
como construccion.

NOTA 2: Esta calculada a partir de las cifras del valor de produccion de la actividad de construccio
division 5 de la ClIlU més la porcion de construcciones agropecuarias incluidas en la Gran Divi
1), deduciendo el correspondiente a trabajos de reparacion.

NOTA 3: Estimado como residuo.



INVERSION BRUTA INTERNA FIJA (1)

CUADRO 6

(Unidades: % del PBI)

ANO TOTAL CONSTRUCCION EQUIPO DUR.
DE PROD.

1980 25.3 20.0 5.2
1981 22.7 17.7 5.0
1982 21.8 13.9 7.9
1983 20.9 14.3 6.6
1984 20.0 13.8 6.2
1985 17.6 13.8 3.7
1986 17.5 115 6.0
1987 19.6 13.3 6.3
1988 18.6

1989 155

1990 14.0

1991 14.6

1992 16.7
1993 18.4 121 6.3
1994 20.0 12.9 7.1
1995 18.0 11.7 6.3
1996 17.7 11.0 6.8
1997 20.2

Fuente: Cuadro 5.

NOTA 1: Véanse notas del cuadro 5.



INVERSION BRUTA INTERNA FIJA (1)
(Unidades: composicion porcentual)

CUADRO 7

ANO TOTAL CONSTRUCCION EQUIPO DUR.
DE PROD.

1980 100.0 79.3 20.7
1981 100.0 77.9 22.1
1982 100.0 63.9 36.1
1983 100.0 68.3 31.7
1984 100.0 69.0 31.0
1985 100.0 78.7 21.3
1986 100.0 65.6 34.4
1987 100.0 67.8 32.2
1988

1989

1990

1991

1992 v e v
1993 100.0 65.8 34.2
1994 100.0 64.4 35.6
1995 100.0 65.1 34.9
1996 100.0 61.7 38.3
1997

Fuente: Cuadro 5.

NOTA 1: Véanse notas del cuadro 5.



CUADRO 8
INVERSION BRUTA INTERNA FIJA PUBLICA Y PRIVADA (1)
(Unidades: en miles de pesos corrientes)

SECTOR PUBLICO

_ IBIF : - - : SECTOR
ANO : : :  GOBIERNO : EMP. PUBLICAS: PRIVADO
: TOTAL : TOTAL : GENERAL : Y ENTES BIN.

1980 0.970 0.233 0.737
1981 1.696 0.431 1.265
1982 4.754 1.139 3.615
1983 22.870 6.620 16.25
1984 157.90 39.88 118.02
1985 933.10 269.88 663.22
1986 1743.40 430.09 1313.31
1987 4562.6 1508.0 3054.6
1988 20702.0 6206.4 14495.6
1989 503303 139291 364012
1990 9647360 2305349 7342011
1991 26478135 3951810 22526325
1992 37854412 4273833 33580579
1993 47373000 5224000 3173000 1442000 42149000
1994 56256000 4879000 3666000 547000 51377000
1995 50429000 4128000 3292000 388000 46301000
1996 52527000 3648000 2877000 330000 48879000
1997 65013000

FUENTE: Banco Central de la Republica Argentina y Secretaria de Programacion Econémica.

NOTA 1: Véanse notas del cuadro 3.



CUADRO 9
INVERSION BRUTA INTERNA FIJA PUBLICA Y PRIVADA (1)
(Unidades: en % del PBI)

: SECTOR PUBLICO :
IBIF : - - : SECTOR

ANO : : . GOBIERNO : EMP. PUBLICAS: PRIVADO
TOTAL : TOTAL : GENERAL : Y ENTES BIN.

1980 25.3 6.1 19.2
1981 22.7 5.8 16.9
1982 21.8 5.2 16.5
1983 20.9 6.0 14.8
1984 20.0 5.0 14.9
1985 17.6 51 125
1986 17.5 4.3 13.2
1987 19.6 6.5 13.1
1988 18.6 5.6 131
1989 155 4.3 11.2
1990 14.0 3.3 10.7
1991 14.6 2.2 125
1992 16.7 1.9 14.8
1993 18.4 2.0 1.2 0.6 16.4
1994 20.0 1.7 13 0.2 18.2
1995 18.0 15 1.2 0.1 16.5
1996 17.7 1.2 1.0 0.1 16.5
1997 20.2

FUENTE: Cuadro 8.

NOTA 1: Véanse notas del cuadro 3.



Cuadro 10
Inversion Bruta Interna Fija
(Unidades: miles de pesos a precios de 1986)

Equipo durable de produccion

_ Total : Construccion : : Nacional : Importado
ANO : : Total : - - :
: : : Total : Equipode : Maquinaria
transporte : y equipos

1980 2721.8 1643.9 1077.9 647.4 319.3 328.1 430.5
1981 2314.1 1442.8 871.3 494.6 203.7 290.9 376.7
1982 1852.5 1279.7 572.8 403.0 149.3 253.7 169.8
1983 1860.0 1264.1 595.9 463.4 190.9 2725 1325
1984 1783.1 1126.6 656.5 536.9 258.1 278.8 119.6
1985 1531.7 961.4 570.3 440.0 172.1 267.9 130.3
1986 1700.8 1144.5 556.3 440.8 191.2 249.6 115.5
1987 1920.7 1291.1 629.6 453.4 196.4 257.0 176.2
1988 1853.1 1250.2 602.9 446.0 178.0 268.0 156.9
1989 1452.9 950.8 502.1 377.6 150.1 227.5 1245
1990 1232.2 800.7 431.5 326.0 121.5 204.5 105.5
1991 1620.8 1022.9 597.9 347.2 139.1 208.0 250.8
1992 2164.1 1198.1 966.0 436.4 205.2 231.2 529.6
1993 2510.5 1330.4 1180.1 464.6 234.5 230.1 715.5
1994 3056.9 1527.3 1529.6 491.6 268.3 223.3 1038.0
1995 2559.9 1358.0 1201.8 373.1 172.5 200.5 828.8
1996 2772.4 1374.3 1398.1 399.4 192.5 206.9 998.7
1997 3523.7 1700.0 1823.7 429.5 1394.2

FUENTE: Ministerio de Economia.



Cuadro 11
Inversion Bruta Interna Fija (1)
Indicadores de la IBIF: Composicion porcentual
(Unidades: en porcentajes)

Equipo durable de produccion

_ Total : Construccion : : Nacional : Importado
ANO : : Total : - - :
: : : Total : Equipode : Maquinaria
transporte : y equipos

1980 100.0 60.4 39.6 23.8 11.7 12.1 15.8
1981 100.0 62.3 37.7 214 8.8 12.6 16.3
1982 100.0 69.1 30.9 21.8 8.1 13.7 9.2
1983 100.0 68.0 32.0 24.9 10.3 14.7 7.1
1984 100.0 63.2 36.8 30.1 14.5 15.6 6.7
1985 100.0 62.8 37.2 28.7 11.2 17.5 8.5
1986 100.0 67.3 32.7 25.9 11.2 14.7 6.8
1987 100.0 67.2 32.8 23.6 10.2 134 9.2
1988 100.0 67.5 32.5 24.1 9.6 14.5 8.5
1989 100.0 65.4 34.6 26.0 10.3 15.7 8.6
1990 100.0 65.0 35.0 26.5 9.9 16.6 8.6
1991 100.0 63.1 36.9 214 8.6 12.8 15.5
1992 100.0 55.4 44.6 20.2 9.5 10.7 24.5
1993 100.0 53.0 47.0 18.5 9.3 9.2 28.5
1994 100.0 50.0 50.0 16.1 8.8 7.3 34.0
1995 100.0 53.0 46.9 14.6 6.7 7.8 324
1996 100.0 49.6 50.4 14.4 6.9 7.4 36.0
1997 100.0 48.2 51.8 12.2 39.6

FUENTE: Elaboracién sobre datos del Ministerio de Economia.

NOTA 1: Calculada sobre valores a precios de 1986.



Cuadro 12
Indicadores de la IBIF
Contribuciones al crecimiento de la Inversion Bruta Interna Fija
(Unidades: porcentajes)

Equipo durable de produccion : Tasa de crecimiento en el periodo
_: Construccion : : Nacional . Importado : IBIF : Construc- : Equipo
ANO: . Total : - - : : : cion  : durable de
: : Total : Equipo de : Maquinaria : : : . produccion

transporte : y equipos :

1981 -9.3 -5.6 -3.2 -1.3 -1.9 -2.4 -15.0 -12.2 -19.2
1982 -13.8 -6.2 -4.3 -1.6 -2.7 -1.8 -19.9 -11.3 -34.3
1983 0.3 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.4 -1.2 4.0
1984 -2.6 -1.5 -1.2 -0.6 -0.6 -0.3 -4.1 -10.9 10.2
1985 -8.8 -5.2 -4.1 -1.6 -2.5 -1.2 -14.1 -14.7 -13.1
1986 7.4 3.6 2.9 1.2 1.6 0.7 11.0 19.0 -2.5
1987 8.7 4.2 3.1 13 1.7 1.2 12.9 12.8 13.2
1988 -2.4 -1.1 -0.8 -0.3 -0.5 -0.3 -3.5 -3.2 -4.2
1989 -14.1 -7.5 -5.6 -2.2 -3.4 -1.9 -21.6 -23.9 -16.7
1990 -9.9 -5.3 -4.0 -1.5 -2.5 -1.3 -15.2 -15.8 -14.1
1991 19.9 11.6 6.8 2.7 4.0 4.9 315 27.8 38.6
1992 18.6 15.0 6.8 3.2 3.6 8.2 33.5 171 61.6
1993 8.5 7.5 3.0 15 15 4.6 16.0 11.0 22.2
1994 10.9 10.9 3.5 1.9 1.6 7.4 21.8 14.8 29.6
1995 -8.6 -7.6 -2.4 -1.1 -1.3 -5.3 -16.3 -11.1 -21.4
1996 4.1 4.2 1.2 0.6 0.6 3.0 8.3 1.2 16.3
1997 131 14.0 3.3 10.7 27.1 23.7 30.4

FUENTE: Elaboracién sobre datos del Ministerio de Economia.

NOTA 1: Definidas como (Xt - Xt-1) * (Yt); donde Xt es la IBIF total e Yt es la participacion de cada rubro.



Il. Andlisis de las importaciones de bienes de capital en 1996
a) Métodos y procedimientos

Al margen de su relevancia como indicador agregado, una de las
caracteristicas mas significativas de la importacion de bienes de equipo es el
sector de actividad al que va dirigida. A falta de informacion directa -obtenida de
las firmas o establecimientos que emplean los bienes de capital- existen dos
clases de datos que pueden ser Utiles para inferir indirectamente los sectores de
utilizacion de los articulos ingresados en un periodo. La primera viene dada por el
tipo de bien que es importado: en una cantidad de casos, los equipos estan
disefiados para un uso especifico, de manera que la descripcion del bien indica sin
demasiada ambigliedad a qué rama de produccion esta destinado. En la
Argentina, el Ministerio de Economia viene elaborando estimaciones basadas en
una clasificacion de los bienes segun su uso tipico. La segunda clase de datos
estd generada por la actividad que desarrolla la empresa importadora de los
bienes.

Esos dos conjuntos de informacion (tipo de bien y sector importador) son
complementarios entre si. El conocimiento del sector que realiza la importacion de
un equipo es Util a varios efectos:

i) llustra sobre las formas de comercializaciéon del bien (e.g. si es importado por
el usuario final o por un distribuidor)

ii) Facilita en diversos casos determinar el uso final del bien cuando éste puede
destinarse tanto a la inversién como al consumo o a la utilizacion intermedia
(e.g. una computadora adquirida por una empresa bancaria presumiblemente
se incorpora al stock de capital de la firma, mientras que es mas probable que,
si el importador es un supermercado, el uso sea el consumo de los hogares;
los motores de combustion interna importados por empresas automotrices
serian generalmente bienes intermedios).

iii) llustra sobre la produccion a la que sirve un bien de capital si éste no tiene una
utilizacion restringida a un determinado sector (por caso, las palas mecanicas,
que pueden emplearse en actividades como la construccién o la mineria).

Al mismo tiempo, dado el sector importador, a menudo resulta necesario
agregar un analisis por tipo de bien:

i) Siesta claro que el equipo es adquirido para su reventa (e.g. una cosechadora
importada por una firma comercial).



en

Si la firma compradora realiza mas de una actividad, de modo que no puede
presumirse que el bien se destina a aquélla de caracter principal, que sirve
para clasificarla (e.g. una empresa de la industria alimenticia también realiza
explotaciones agropecuarias, e importa equipos para esa actividad).

En la presente seccidn se analizan las importaciones de bienes de capital
1996 utilizando informacion referida tanto a la actividad de las firmas

importadoras como al tipo de bienes ingresados, si bien la clasificacion responde
primariamente al sector adquirente. El procedimiento seguido fue:

)

ii)

Se definié (con un criterio similar al de las estadisticas que procesa el INDEC)
el conjunto de posiciones arancelarias que corresponden a bienes de capital
(8). Conviene destacar que esas posiciones agrupan en principio a bienes
terminados, es decir, no se incluyen a las partes y piezas de bienes de capital.
Los datos por posicion arancelaria se reclasificaron segin los sistemas CUCI
(Clasificacion Uniforme del Comercio Internacional) y GCE (Grandes
Categorias Econdémicas) de acuerdo con una fuente internacional de
equivalencias (9). Los bienes seleccionados son los que integran los cédigos
410y 521 del esquema GCE.

Para las posiciones seleccionadas se identifico al conjunto de transacciones
de importacion en 1996 definidas por tres datos: empresa importadora, valor
FOB de los bienes (10) y partida arancelaria. El monto total (FOB) registrado
fue de 5198 millones de dolares (11), compuesto por 849 millones de material
de transporte y 4349 de otros items de maquinaria y equipos. Estas
operaciones fueron realizadas por 14326 firmas del pais.

Las importaciones se agruparon por firma adquirente, y se observaron por
orden decreciente. De este modo se identificé un conjunto de cerca de 2000
empresas importadoras de bienes de equipo (cuyas actividades pudieron ser
codificadas por los procedimientos que se indican mas abajo), que dieron
cuenta del 81% del valor total ingresado. El andlisis se bas6é en las
transacciones de importacion que realizaron las empresas de esa muestra . Es
decir (conviene subrayarlo), los resultados presentados aqui reflejan las
incorporaciones de bienes de capital al pais a través de grandes importadores.
Estas importaciones representan un alto porcentaje del total, pero no
constituyen el 100%, y no se ha pretendido ensayar una extrapolacion al
universo.

Las empresas seleccionadas (que en la fuente primaria se identifican por su
nombre) se clasificaron por sector de actividad principal. Esta clasificacion se
hizo utilizando varias fuentes de informacion, segun el caso.



*  Censo Industrial

A partir de los datos censales para 1993 categorizados segun la CllU a 5
digitos se identifico la actividad de algo mas de 400 empresas, cuyas
importaciones de bienes de capital totalizaron 360 millones de doélares
(cerca de 8% del agregado).

*  Revista Panorama Econémico

Esta revista elaboré un diskette que incluye a las 2000 principales
empresas (en términos de volumen de ventas en 1995), clasificadas
por sector. Con esta fuente se ubicaron 931 empresas importadoras
de bienes de capital por 1480 millones de ddlares (33.5% del total).

*  Fuentes diversas
A los efectos del trabajo, se procedi6 a identificar el sector de actividad de
firmas importadoras a través de:
a Consultas a las firmas. Se contact6 telefénicamente a un conjunto
de empresas; ello permitié clasificar sectorialmente a 560 casos.

a Consultas a camaras empresariales. Mediante ellas se codificaron
8 firmas.

a Publicidades en periddicos. Se identificé la actividad de 8
empresas (principalmente dedicadas a la actividad comercial).

a Asignacion directa. Se clasificd asi a 68 firmas, cuya actividad se
pudo establecer sin recurrir a otras fuentes.

v) Una vez completado el paso anterior, fue posible clasificar a las importaciones
segln el sector del adquirente de los bienes. Se realiz6é luego un andlisis de
los articulos importados por las empresas de la muestra. Este andlisis
comprendié a las posiciones arancelarias de mayor importancia en las
compras de bienes de capital de la firma, hasta dar cuenta del 80% del valor
adquirido (13). Sobre estas posiciones se estudié la asignacion por sector de
destino final de los bienes. El resto fue imputado directamente como
incorporacion de bienes del equipo al sector comprador (14).

vi) A partir de la observacion de los articulos adquiridos, surgieron cinco casos
posibles:

*  Los bienes importados por una empresa de un determinado sector son
tales que cabe suponer que se incorporan como inversiones a esa
actividad (presumiblemente en la mayoria de las veces, en la propia
empresa compradora).



* Los bienes, por su naturaleza, corresponden a equipos de capital
empleados en la produccién de un sector distinto de la actividad
principal de la empresa importadora, y ese destino es identificable. Un
ejemplo de esta instancia es el de la maquinaria de uso industrial
importada por una empresa del sector comercio.

* Dada las caracteristicas de los articulos del sector comprador, los
bienes son destinados a la inversion, pero no es posible establecer
con certeza en qué sector. Un ejemplo de ésto seria el de los
camiones importados por una empresa de la industria automotriz; es
presumible que los bienes son en su mayor parte revendidos a
adquirentes de diversos sectores. Para contemplar estas situaciones
se abri6 una categoria de “inversion con destino no especificado” (15),
sin ensayar una imputacién mas precisa, que no surgiria de los datos.

* Se detectaron bienes que, de acuerdo a clasificaciones
internacionales, constituyen bienes de capital; sin embargo, tal vez
dependiendo de la empresa que los adquiera, estan incorporados
como insumos en la produccién de otros bienes y servicios, o0 sea, son
de uso intermedio. Ejemplos de ellos serian bombas de carburante o
filtros importados por la industria automotriz, condensadores
adquiridos por industrias que fabrican maquinaria eléctrica o agujas y
jeringas descartables (que serian bienes intermedios para el sector de
atencion de la salud).

*  Del mismo modo, existen bienes que (aqui también, posiblemente
seguln el sector que los importe) estarian principalmente destinados al
consumo. Ejemplos relevantes son los teléfonos (excepto los publicos)
0 los acondicionadores de aire comprados al exterior por firmas
comerciales (16).

A partir del analisis descripto anteriormente, se determing la estimacion del
destino de los articulos clasificados en primera instancia (paso (i)) como bienes de
equipo.

b) Resultados

El Cuadro 1 resume los principales resultados. Se observa que los
(alrededor de) 2000 grandes importadores de bienes de equipo adquirieron al
exterior articulos de este tipo por un valor de 4220 millones de doélares. De ese
total, 3930 millones (el 93%) fueron clasificados como bienes destinados a la
inversion, luego de descontar los rubros que habrian tenido un uso intermedio o



para el consumo. Los cuadros 2 y 3 muestran con mas detalle la clase de bienes
imputados a esos dos ultimos destinos, y que dan lugar a la discrepancia entre el
valor de los bienes de equipo ingresados y la estimacién del valor de las
importaciones con uso en la inversion. Entre las importaciones clasificadas como
destinadas al consumo (140 millones de ddlares), largamente mas de la mitad
corresponde a acondicionadores de aire y teléfonos; con menor peso estan los
equipos y herramientas diversos importados por firmas de venta al por menor
(supermercados). En cuanto a los bienes categorizados como de uso intermedio
(152 millones de dolares; véase el cuadro 3), una buena fraccién esta integrada
por componentes de automotores; es asimismo significativo el volumen de las
importaciones de material de salud (agujas, jeringas descartables).

Como se desprende del cuadro 1, una parte sustancial de las compras al
exterior de bienes de equipo efectuadas por grandes importadores se concentra
en empresas de un namero reducido de sectores. Asi, las firmas manufactureras
dan cuenta del 46% del total, mientras que el comercio y las actividades de
transporte, almacenamiento y comunicaciones tienen una participacion de cerca
del 18% (cada una) como sectores importadores. También es significativo el
monto de equipos ingresado en 1996 por firmas del sector minero (que incluyen
compafilas de extraccion de petréleo). Dentro del sector de actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler se destacan como importadoras de
equipos las firmas de informatica.

Las participaciones sectoriales se modifican cuando se analiza el destino
presumible de los bienes (en lugar de la rama de la empresa importadora) (17).
Como era de esperar, la diferencia mas grande aparece en el comercio, que
canaliza la mayor parte de los bienes que ingresa a la reventa hacia otros
sectores; de tal modo, su peso como sector de destino se reduce a un 2.3%. Por
otro lado, como se mencion6 previamente, surge un conjunto de articulos con
destino no especificado, que alcanza a 720 millones de ddlares (alrededor de 18%
de las importaciones consideradas). El cuadro 4 indica la composicion de estos
bienes: se trata principalmente de computadoras y fotocopiadoras, vehiculos para
el transporte de bienes y articulos varios como herramientas y carretillas. Las
importaciones de vehiculos terminados por la industria automotriz (y que son
presumiblemente empleados por otros sectores) influyen significativamente en la
disminucién del peso de las actividades manufactureras cuando se compara a las
participaciones como sector de destino y sector importador (véase nuevamente el
cuadro 1); de todos modos, la industria absorbe cerca del 40% de los bienes de
inversion ingresados. Asimismo, se nota que las actividades agropecuarias
adquirieron directamente en el exterior menos de la mitad de los equipos de origen
importado que entraron al pais en 1996 para su uso. En cuanto al sector
pesquero, las importaciones registradas aqui (buques factoria, principalmente), se
efectuaron directamente por empresas de la rama. En los servicios, las



importaciones de bienes de inversion de entidades financieras fueron
principalmente equipos de computacion; también se asigné a esta actividad el uso
de equipos importados por otros sectores (e.g. maquinas de contar billetes
ingresados por firmas distribuidoras).

Parece util analizar con algo mas desagregacion las transacciones
efectuadas por ciertos sectores. El cuadro 5 presenta los datos referidos a la
industria manufacturera que, como se vio, es la actividad con mayor peso tanto en
términos de las importaciones de equipos efectuadas como de la incorporacion de
bienes de inversién de origen externo. La informacion indica que, entre los
grandes importadores manufactureros de maquinarias y equipos, la industria
automotriz concentra alrededor del 30% de las compras al exterior de tales bienes.
Su participacion como destino final de bienes de inversion (siempre respecto del
total de la industria manufacturera) se reduce a algo mas de 20% (con un monto
de unos 300 millones de délares), por dos razones: una parte de los bienes
importados por el sector se deriva a la utilizaciéon intermedia en la produccion
propia, y parte de los bienes de inversion ingresados al pais por empresas del
sector es transferida a otras ramas. Por contraste, las industrias alimenticias
realizan importaciones directas de equipos que representan un 12% del total
manufacturero (sin ajustar por derivaciones al uso intermedio o al consumo),
mientras que su significacion como destino final de equipos de inversion se eleva
al 19%. Ello es asi porque una porcién significativa de equipos de uso tipico en el
sector (e.g. maquinas y aparatos para la preparacién o fabricacion de alimentos y
bebidas) se importa a través de distribuidores. Dentro de las importaciones
directas de la rama se destacan las maquinas para llenar, cerrar, tapar o etiquetar
botellas, latas o cajas.

Por orden de importancia como sector de destino de bienes de inversion
siguen las industrias quimicas, que absorben algo mas de 8% de los equipos
dirigidos a la industria manufacturera. Estas ramas efectlan importaciones de
equipos superiores a su inversion propia; la diferencia es atribuible principalmente
a los bhienes (intermedios o de inversion) destinados al sector de atencion de la
salud. Las empresas fabricantes de aparatos de radio, television y comunicaciones
importan equipos por un monto significativo (187 millones de ddlares); una porcion
apreciable tiene un uso presumiblemente intermedio (e.g. transformadores), o para
consumo (teléfonos); de los bienes de inversion adquiridos al exterior por firmas
de esta rama, una parte (conformada por articulos como centrales telefénicas)
seria utilizada fuera del sector. Algo similar ocurre con las empresas que producen
magquinaria diversa, que importan equipos por valor de unos 140 millones de
dolares, mientras que absorberian como bienes de inversion un monto de cerca de
90 millones; el resto consiste de bienes intermedios (e.g. termostatos, bobinas,
motores incorporados a articulos para el hogar) y de bienes de -capital
(especialmente maquinaria agricola y maquinaria para la industria alimenticia)



dirigidos a otros sectores. En el caso de los fabricantes de maquinaria y aparatos
eléctricos en la muestra también efectlan una cantidad relevante de importaciones
de bienes de consumo (telefonia, aparatos de video, acondicionadores de aire) e
intermedios (motores, transformadores, condensadores), y de bienes de capital
para otras actividades (por ejemplo, centrales telefénicas, cajas registradoras); asi,
las inversiones destinadas al sector alcanzarian cerca de 60 millones de ddlares
(alrededor de 4% del total de la industria manufacturera).

Otro conjunto de sectores con peso significativo en la importacion de
equipos es el conformado por las actividades de transporte, almacenamiento y
comunicaciones (véase el cuadro 6). Dentro de ellas, el mayor volumen de
importaciones (por 420 millones de ddlares) es el realizado por empresas de
comunicaciones. Aunque parte de los articulos ingresados por firmas del sector
probablemente se usen en consumo (aparatos manuales de telefonia), tal como se
menciond, se mantuvo el criterio de considerar al conjunto como bienes de
inversion. Por su lado, las empresas de transporte aéreo importan e incorporan
bienes de inversion por cerca de 284 millones de ddélares. Las empresas de
transporte terrestre (dentro del conjunto de grandes importadores) realizan
compras directas al exterior de bienes de capital por un monto relativamente
pequefio (cerca de 20 millones de ddlares); a este sector se imputaron las
importaciones de camiones de alta capacidad de carga y de colectivos realizadas
por otras actividades (por cerca de 50 millones). Al margen de ésto, es probable
gue esta rama reciba ademas una parte comparativamente alta de los vehiculos
clasificados como de destino no especificado.

El cuadro 7 presenta de otro modo los principales resultados del trabajo en
un andlisis por grandes agregados sectoriales. Alli se muestra una matriz donde
las filas corresponden a los sectores que realizan la importacion de equipos y las
columnas indican los sectores de destino final de los bienes de inversion
(incluyendo la categoria “sin especificar”) y las utilizaciones intermedias y para
consumo. Se observa que, de manera compatible con los criterios de asignacion
empleados, la mayor parte de los montos importados de bienes de inversion esta
ubicada sobre la diagonal principal, o sea, se estima que los bienes se incorporan
al sector que realizd la compra en el exterior. Como excepciones aparecen las
empresas comerciales y las de informatica, que importan equipos empleados en
una variedad de sectores, y una cantidad importante de bienes de uso difundido,
sin una asignacion sectorial especifica. EI comercio es un abastecedor significativo
de bienes de inversion para el agro, la industria manufacturera (en volumen, si
bien no tanto como proporcidn de total absorbido por el sector), la construccion
(e.g. graas), el transporte y los servicios de salud. Las inversiones asignadas al
propio sector consisten de bienes como carretillas autopropulsadas, estanterias,
heladeras comerciales y cajas registradoras. A su vez, el comercio recibe bienes
de inversién de empresas clasificadas en la mineria (equipos para estaciones de



servicio importadas por compafiias petroleras), en la industria manufacturera y en
el rubro de informéatica (e.g. cajas registradoras). Otras transacciones
intersectoriales de alguna significacion cuantitativa captadas por esta estadistica
vienen dadas por las importaciones de maquinaria industrial por parte de
empresas petroleras y las de equipos de salud efectuadas por firmas
manufactureras.



c) Comparacion con otras estadisticas

Los datos presentados aqui no son estrictamente comparables con los
elaborados por el Ministerio de Economia (ME). Esto tiene varias razones:

i) La informacion del ME esta referida al conjunto de los articulos identificados
en principio como bienes de capital; la de este trabajo esta definida sobre una
parte (cerca de 80%) de las compras de equipos en el exterior, que ingresa a
través de grandes importadores. Por otro lado, los datos del ME se basan en
importaciones valuadas CIF, mientras que aqui se emplean valores FOB.

i) La estadistica del ME identifica a los bienes de capital por el tipo de articulo de
gue se trata; aqui se ha intentado utilizar (entre otros elementos de juicio)
informacion sobre el sector que realiza la importacién para discriminar los
bienes destinados a la utilizacion intermedia o al consumo (18).

iii) En los datos del ME se efectla una asignacién por sector de destino de
equipos de uso difundido; en este trabajo se ha mantenido una categoria de
bienes de inversion sin destino sectorial especificado.

iv) La estadistica del ME esta dirigida a generar una serie, mientras que el
andlisis de este trabajo se refiere a un punto en el tiempo, de modo que se
pudo recurrir a informacién detallada para una cantidad bastante grande de
empresas importadoras de equipos.

Si bien estas diferencias son relevantes, parece util una breve descripcion
de las indicaciones que dan ambas estadisticas sobre el destino de los bienes de
equipo importado. Teniendo en cuenta que los totales de referencia no son iguales
(por la diferente cobertura de la informacién empleada), la comparacion que
contiene el cuadro 8 se basa en los porcentajes de las importaciones de bienes de
equipo asignados como destino a cada sector.

La participacion de la inversion en la industria manufacturera en el total de
las importaciones de bienes de equipo resulta algo inferior en la estimacion del
trabajo que en la del ME. Sin embargo, si el porcentaje se midiera sobre el total de
bienes clasificados como dirigidos a la inversion (que segun la muestra
representarian 93% de los equipos importados), resultaria una cifra de 38%
(similar a la del ME), que aumentaria en la medida en que una parte de la
inversion sin destino especificado se asigne al sector. Por su parte, este trabajo le
atribuye una mayor participacion como destino de los bienes de capital a la
agricultura y (especialmente) la mineria de lo que surge en la estadistica del ME.
En el caso de la mineria, la diferencia se debe en parte a que aqui se incluye en la
actividad a la extraccion de petréleo, pero también a que las empresas de la



mineria metalifera importaron (presumiblemente para su propio uso) bienes que
por sus caracteristicas no se asocian exclusivamente con esa rama (e.g. volguetes
automotores, camiones, palas mecanicas, topadoras, grupos electrogenos).

Por contraste, la estadistica del ME contiene con una participacion
comparativamente alta a otros sectores. Uno de ellos es electricidad, gas y agua,
gue tiene atribuido casi 7% de las importaciones de equipos, mientras que aqui se
le asigna menos de 2% (en correspondencia con el volumen de importaciones
directas realizadas por empresas del sector). De un analisis mas detallado de los
bienes relevantes, surgid que buena parte de los instrumentos para medir gases
fueron importados por industrias quimicas, mientras que los convertidores
estaticos tuvieron importacion directa por una cantidad apreciable de empresas de
diversas ramas de la industria manufacturera. Por otro lado, en este trabajo no se
efectué una asignacion de los bienes de uso difundido (e.g. computadoras), a
menos que fueran importaciones directas del sector. Esto Ultimo influye también
en la diferencia de las participaciones del sector transporte (debido a que el ME
asigna como inversion del sector a vehiculos que aqui quedan dentro de la
categoria sin especificar). De modo parecido, el menor peso encontrado en este
trabajo para el comercio, banca y seguros como sectores de destino de bienes de
capital resulta en gran parte de la asignacion de computadoras efectuada por el
ME (que constituyen en esa estadistica casi dos terceras partes de la estimacion
de las importaciones destinadas a esas actividades). En cuanto a la discrepancia
en la participacion atribuida al sector de comunicaciones, ésta parece originarse
en buena parte a tres rubros: los teléfonos (una fraccion de los cuales se ha
tratado aqui como bienes de consumo), los micréfonos y altavoces (cuya
importacion se detecto en distintos sectores) y las computadoras.
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CUADRO 1

Importacion de bienes de equipo en 1996. Clasificacidn por sector importador y de destino final (1)
Unidades: millones de délares y porcentajes

Importaciones Destino % % % s.
Categorias de tabulacién ClIU Rev. 3 Bienes  Inversion Final Sobre sobre. destino

de Inversion Bienes Impor. final Inv.

equipo equipo Invers.

(@) (b) (©) (d) (e). U]
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 79.2 79.2 185.1 1.9 2.0 4.7
Pesca 48.9 48.9 48.9 1.2 1.2 1.2
Explotacién de minas y canteras 273.7 273.7 246.7 6.5 7.0 6.3
Industrias manufactureras 1906.6 1758.1 1497.2 45.2 44.7 38.1
Suministros de electricidad, gas y agua 94.0 94.0 73.2 2.2 2.4 1.9
Construccion 76.9 74.1 109.9 1.8 1.9 2.8
Comercio al por mayor y al por menor; 766.3 630.9 92.2 18.2 16.1 2.3
reparacion de vehiculos automotores,
motocicletas, efector personales y enseres
domésticos; restaurants y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 781.7 781.0 849.5 18.5 19.9 21.6




CUADRO 1 (Cont.)
Importacion de bienes de equipo en 1996. Clasificacidn por sector importador y de destino final (1)

Unidades: millones de délares y porcentajes

Importaciones Destino % % % s.
Categorias de tabulacién ClIU Rev. 3 Bienes  Inversion Final sobre sobre. destino
de Inversion Bienes Impor. final Inv.
equipo equipo Invers.
(@) (b) (©) (d) (e). U]
Intermediacion financiera 17.9 17.9 23.7 0.4 0.5 0.6
Actividades inmobiliarias, empresariales y de 143.4 139.7 14.6 3.4 3.6 0.4
alquiler
Administracion publica y defensa; planes de 329 32.2 68.3 0.8 0.7 1.8
seguridad social de afiliacion obligatoria;
servicios sociales y de salud y otras actividades
de servicios comunitarios, sociales y
personales
Inversion con destino no especificado - - 720.4 - - 18.3
Total 4221.5 3929.7 3929.7 100.0 100.0 100.0

FUENTE: Elaboracién propia sobre datos aduaneros.

NOTA 1: El cuadro clasifica a las importaciones de bienes de equipo incluidas en la muestra segun el sector de la empresa que efectu6 la
importacion y el sector al que se estima fueron destinados los bienes de inversion. La columna (a) presenta el conjunto de bienes de equipo
importados por empresas de cada sector. Los bienes de equipo estan definidos por el tipo de articulo en la clasificacion CGE (Grandes
Categorias Econémicas). El sector de las empresas esta definido por su actividad principal. La columna (b) indica las importaciones de bienes
de inversion efectuadas por empresas de cada sector, una vez descontado el valor de los bienes que se estimé fueron de utilizaciéon intermedia
o de consumo. La columna © presenta la estimacion del valor de los bienes de inversién (incluidos en la muestra) cuyo destino fue el
equipamiento de cada sector. Esta estimacion no contempla la asignacion de los bienes de inversion sin destino especifico. Las columnas (d),
(e) y (f) presentan, respectivamente la participacion de cada sector como importador de bienes de equipo, como importador de bienes cuyo
uso es la inversiéon y como actividad de destino de dichos bienes.



CUADRO 2
Importacion de bienes de equipo en 1996.
Principales bienes destinados al consumo (1)

Unidades: millones de dolares y porcentajes

Concepto FOB en % sobre
millones seleccion

Acondicionadores de aire 61.0 43.5
Teléfonos 39.0 27.8
Computadoras vendidas por supermercados 9.5 6.8
Grabadores 3.2 2.3
Aparatos para enfriar 2.9 2.1
Telefax importados por supermercados 2.3 1.6
Herramientas importadas por supermercados 2.0 1.4
Equipos eléctricos no especificados 0.6 0.4
Aparatos de radio 0.6 0.4
Sub-total 121.1 86.4
Total muestra 140.2 100.0

FUENTE: Elaboracion propia sobre datos aduaneros.

NOTA 1: El cuadro desagrega el valor de las importaciones de bienes de equipo incluidas en la
muestra cuya utilizacién se estim6 fue el consumo final. Se presenta un detalle de los principales
bienes de este conjunto, aclarando el sector que efectué la importacion si fuera relevante. La segunda
columna indica la participacion de cada uno de los bienes seleccionados en el total de importaciones

de la muestra asignados al consumo.



CUADRO 3

Importacion de bienes de equipo en 1996
Principales bienes destinados a la utilizacion intermedia (1)

Unidades: millones de dolares y porcentajes

Concepto FOB en % sobre
millones seleccion

Bombas de carburante, de aceite o refrigerante 29.4 19.4

comprados por la industria automotriz

Condensadores eléctricos fijos comprados por la 23.2 15.3

industria automotriz

Agujas, jeringas descartables 20.9 13.8

Termostatos comprados por el sector Fab. de 16.2 10.7

magquinaria y equipo N.C.P.

Filtros y depuradores de gases comprados por la 9.8 6.5

industria automotriz

Motores para automoviles comprados por la 8.9 5.9

Industria automotriz

Motores comprados por el sector Fab. de equipos 6.9 4.6

y aparatos de radio, TV y comunicaciones

Motores comprados por el sector Fabricacion de 5.8 3.8

maquinaria y equipo

Transformadores 5.8 3.8

Convertidores estéaticos 5.3 3.5

Motores comprados por el sector Fabricacion de 2.6 1.7

magquinaria y aparatos eléctricos, N.C.P.

Reactancias para lamparas 1.9 1.3

Bobinas 1.9 1.3

Ventiladores para radiadores 15 1.0

Recipientes gas 0.7 0.5

Cuentarevoluciones 0.7 0.5

Interruptores eléctricos 0.6 0.4

Velocimetros 0.5 0.3

Sub-total 142.6 94.0

Total muestra 151.6 100.0

FUENTE: Elaboracion propia sobre datos aduaneros.

NOTA 1: El cuadro desagrega el valor de las importaciones de bienes de equipo incluidas en la
muestra que se estimé fueron utilizados como insumos intermedios. Se presenta un detalle de los
principales bienes de este conjunto, aclarando el sector que efectué la importacion, si fuera relevante.
La segunda columna indica la participacién de cada uno de los bienes seleccionados en el total de

importaciones de la muestra asignados a la utilizacion intermedia



CUADRO 4
Importacion de bienes de equipo en 1996

Principales bienes de inversion con destino no especificado (1)

Unidades: millones de dolares y porcentajes

Concepto FOB en % sobre
millones seleccion

Computadoras 258.4 38.9
Pick up/Combies 219.6 33.0
Herramientas 62.2 9.4
Fotocopiadoras 31.3 4.7
Camiones 26.6 4.0
Conmutadores 24.4 3.7
Equipos electrégenos, compresores 125 1.9
Carretillas 12.2 1.8
Camiones cisternas 6.4 1.0
Altavoces 4.8 0.7
Aparatos para pesar 3.8 0.6
Telefax 2.7 0.4
Sub-total 664.9 92.3
Total muestra 720.4 100.0

FUENTE: Elaboracion propia sobre datos aduaneros.

NOTA 1: El cuadro desagrega el valor de las importaciones de bienes de equipo incluidas en la
muestra cuya utilizacion se estimo fue la inversion sin especificar el sector de destino. Se presenta un
detalle de los principales bienes de este conjunto. La segunda columna indica la participacion de cada
uno de los bienes seleccionados en el total de importaciones de la muestra asignados a la inversion sin

destino sectorial especificado.



CUADRO 5
Importacion de bienes de equipo en 1996Clasificacién por sector importador y de destino final (1)
SECTOR INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
Unidades: millones de délares y porcentajes

Importaciones Destino % % % s.
Categorias de tabulacién ClIU Rev. 3 Bienes  Inversién Final sobre sobre Destino

de Inversion  Bienes  Import.Inv Final

equipo equipo ers. Invers.

(@) (b) (©) (d) (e) U]
Elaboracién de productos alimenticios y bebidas 232.9 232.9 283.6 12.2 13.2 18.9
Elaboracién de productos de tabaco 12.2 12.2 12.2 0.6 0.7 0.8
Fabricacion de textiles 62.9 62.9 72.0 3.3 3.6 4.8
Fabricacion de prendas de vestir; adobo y 4.4 4.4 6.1 0.2 0.3 0.4
tefiido de pieles
Curtido y adobo de cueros; fabricacion de 55.6 55.6 55.6 2.9 3.2 3.7

maletas, bolsos de mano, articulos de
talabarteria y guarnicioneria, y calzado

Produccién de madera y fabricacion de 3.1 3.1 4.0 0.2 0.2 0.3
productos de madera y corcho, excepto

muebles; fab. de articulos de paja y de

materiales trenzables

Fabricacion de papel y productos de papel 45.4 45.4 45.5 2.4 2.6 3.0
Actividades de edicion e impresion y de 53.7 53.7 52.6 2.8 3.0 35
reproduccion de grabaciones

Fabricacion de coque, productos de la 16.9 16.9 33.3 0.9 1.0 2.2
refinacién del petréleo y combustible nuclear

Fabricacién de sustancias y productos quimicos 143.6 131.9 122.5 7.5 7.5 8.2
Fabricacion de productos de caucho y plastico 85.8 85.8 88.7 4.5 4.9 5.9
Fabricacion de otros productos minerales no 33.2 32.6 34.2 1.7 1.8 2.3
metdlicos

Fabricacion de metales comunes 46.6 46.6 46.6 24 2.6 3.1
Fabricacién de productos elaborados de metal, 345 315 35.0 1.8 1.8 2.3

excepto maquinaria y equipo

Fabricacion de maquinaria y equipo, N.C.P. 138.8 105.1 88.4 7.3 6.0 5.9




CUADRO 5(Cont.)
Importacion de bienes de equipo en 1996Clasificacién por sector importador y de destino final (1)
SECTOR INDUSTRIAS MANUFACTURERAS

Unidades: millones de délares y porcentajes

Importaciones Destino % % % s.
Categorias de tabulacién ClIU Rev. 3 Bienes  Inversién Final Sobre sobre Destino
de Inversion  Bienes  Import.Inv Final
equipo equipo ers. Invers.
(@) (b) (©) (d) (e) U]
Fab. de maquinaria de oficina, contabilidad e 5.2 5.2 0.2 0.3 0.3 0.0
informética
Fabricaci6on de maquinaria y aparatos 123.5 101.3 63.2 6.5 5.8 4.2
eléctricos, N.C.P.
Fab. de equipo y aparatos de radio, television y 187.2 169.7 112.3 9.8 9.7 7.5
comunicaciones
Fab. de instrumentos médicos, 6pticos y de 16.2 15.7 45 0.8 0.9 0.3
precision y fab. de relojes
Fab. de vehiculos automotores, remolgues y 578.9 520.9 300.8 30.4 29.6 20.1
semiremolques
Fab. de otros tipos de equipos de transporte 8.1 7.6 2.2 0.4 0.4 0.2
Fab. de muebles; ind. Manufactureras N.C.P. 16.9 16.2 14.9 0.9 0.9 1.0
Otras 1.1 1.1 18.8 0.1 0.1 1.3
Total 1906.6 1758.3 1497.2 100.0 100.0 100.0

FUENTE: Elaboracién propia sobre datos aduaneros.

NOTA 1: El cuadro clasifica a las importaciones de bienes de equipo incluidas en la muestra segun el sector de la empresa que efectu6 la
importacion y el sector al que se estima fueron destinados los bienes de inversion. La columna (a) presenta el conjunto de bienes de equipo
importados por empresas de cada rama manufacturera. Los bienes de equipo estan definidos por el tipo de articulo en la clasificacion CGE
(Grandes Categorias Econémicas). El sector de las empresas esté definido por su actividad principal. La columna (b) indica las importaciones
de bienes de inversion efectuadas por empresas de cada rama manufacturera, una vez descontado el valor de los bienes que se estimo fueron
de utilizacion intermedia o de consumo. La columna © presenta la estimacion del valor de los bienes de inversion (incluidos en la muestra) cuyo
destino fue el equipamiento de cada rama manufacturera. Esta estimacién no contempla la asignacién de los bienes de inversion sin destino
especifico. Las columnas (d), (e) y (f) presentan, respectivamente, las participaciones de cada rama manufacturera como importadora de
bienes de bienes de equipo, como importadora de bienes cuyo uso es la inversién y como actividad de destino de dichos bienes; en todos los

casos, los porcentajes son relativos del total de la industria manufacturera.



Sector transporte, almacenamiento y comunicaciones

CUADRO 6
Importaciéon de bienes de equipo en 1996
Clasificacion por sector importador y de destino final (1)

Unidades: millones de délares y porcentajes

Import. Destino % s. % % s.
Categorias de tabulacion Bienes  Inversién Final Bienes sobre Dest.
CllU Rev. 3 de Inversio equip Inv. final
equipo n Inv.
@ (b) (©) (d) (e) V)
Transporte por via terrestre; transporte por 21.7 21.7 70.9 2.8 2.8 8.3
tuberias
Transporte por via acuéatica 15.4 15.4 25.7 2.0 2.0 3.0
Transporte por via aérea 283.6 283.6 283.6 36.3 36.3 33.4
Actividades de transporte 40.6 40.6 40.6 5.2 5.2 4.8
complementarias y auxiliares; actividades
de agentes de viajes
Correo y telecomunicaciones 420.4 420.0 428.7 53.7 53.7 50.5
Total 781.7 781.0 849.5 100.0 100.0 100.0

FUENTE: Elaboracién propia sobre datos de aduaneros.

NOTA 1: El cuadro clasifica a las importaciones de bienes de equipo incluidas en la muestra segun el sector de la empresa que efectu6 la
importacion y el sector al que se estima fueron destinados los bienes de inversion. La columna (a) presenta el conjunto de bienes de equipo
importados por empresas de cada sector. Los bienes de equipo estan definidos por el tipo de articulo en la clasificacion CGE (Grandes
Categorias Econémicas). El sector de las empresas esta definido por su actividad principal. La columna (b) indica las importaciones de bienes
de inversion efectuadas por empresas de cada sector, una vez descontado el valor de los bienes que se estimé fueran de utilizaciéon intermedia
o de consumo. La columna © presenta la estimacion del valor de los bienes de inversién (incluidos en la muestra) cuyo destino fue el
equipamiento de cada sector. Esta estimacion no contempla la asignacién de los bienes de inversion sin destino especifico. Las columnas (d),
(e) y (f) presentan, respectivamente, las participaciones de cada sector como importador de bienes de bienes de equipo, como importador de
bienes cuyo uso es la inversién y como actividad de destino de dichos bienes; en todos los casos, los porcentajes son relativos del total del

conjunto de actividades de transporte, almacenamiento y comunicaciones.



Importacion de bienes de equipo en 1996

CUADRO 7

Matriz por sector comprador y destino final (1)

Unidades: millones de délares y porcentajes

A B C E F G-H | J K LMNO | SE Total Cl CF Total
A 78 1 79 79
B 49 49 49
C 247 16 11 274 274
D 16 1397 4 10 5 18 308 1758 118 98 1907
E 72 22 94 94
F 0.1 73 0.8 74 3 77
G-H 90 81 1 33 64 57 1 17 286 631 14 121 766
| 1 777 2 781 165 782
J 0.3 17 0.7 18 18
K 2 5 10 6 | 15 1 100 140 4 143
LMNO 32 32 1 32
Total 185 49 247 1497 73 | 110 92 849 24 | 15 68 720 3929 152 140 4221

FUENTE: Elaboracién propia. Sobre datos aduaneros

NOTA 1: El cuadro tiene la forma de una matriz donde las filas corresponden a los sectores cuyas empresas (incluidas en la muestra)
efectuaron las importaciones de bienes de equipo y las columnas indican el destino de los bienes, sea como bienes de inversion en
determinados sectores, como bienes de inversién sin destino sectorial especificado, como bienes de utilizacién intermedia o como bienes de

consumo.

Abreviaturas: A:Agricultura, ganaderia., caza y silvicultura; B: Pesca; C: Explotacion de minas y canteras; D: Industria Manufacturera; E: Sumin.
de electricidad, gas y agua; F: Construccion; G: Comercio, etc; H: Hoteles y restaurantes; I: Transporte, almac. y comunic.; J: Intermediacién
financiera; K: Act. Inmob., empresariales y de alquiler; L: Adm. Publica; M: Ensefianza; :N: Serv. Sociales: O: Otras activividades de servicios;
SE: Comprende aquellas importaciones de bienes de capital cuyo destino final no pudo ser especificado; Cl: Consumo intermedio; CF:

Consumo final.




Cuadro 8

Importacion de Bienes de equipo en 1996

Asignaciones Comparadas (1)

Ministerio de Economia
Participacion porcentual

Muestra
Participacion porcentual

Inversion

Agro

Industria Manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construccion
Transporte

Comercio, Banca y seguros

Comunicaciones
Salud
Investigacion
Mineria

Otros

Resto sin clasificar

Utilizacién Intermedia y consumo

Utilizacion Intermedia
Consumo

100.0
4.6
38.3
6.8
7.4
16.5
8.2
13.3
2.9
0.6
0.4
0.9

93.1
55
35.5
17
2.6
10.0
2.7
10.2
11
0.0
5.8
0.9
17.1
6.9
3.6
3.3

Fuente: Elaboracion propia y Ministerio de Economias

Nota 1: El cuadro indica la asignacion sectorial de los bienes de equipo segun la estadistica del Ministerio
de Economia (basada en el tipo de bien) y segun los datos derivados de la muestra de grandes
importadores con los criterios sefialados en el texto. En ambos casos, los porcentajes son relativos al total
de las importaciones de bienes de equipo considerados (el conjunto del Ministerio de Economia, el total de
la muestra para los datos elaborados en este trabajo).



1a margen de que tales coeficientes aportan informacion sobre la evolucion de las variables, sus valores
numeéricos deben interpretarse con alguna precaucion, dado que se basan en cifras anuales (y, por lo tanto,
captan solo imperfectamente los maximos y minimos ciclicos), y los datos referidos al decenio de los afios
70 estan construidos con una metodologia distinta que las series del periodo posterior a 1980.

2 No obstante la brusca recesion de 1995 donde, pese a caer considerablemente, el coeficiente de
inversion revirtié solo parcialmente la suba acumulada en la expansion previa.

3 Como ya ha sido mencionado, resulta dificil comparar a la tasa de inversion de este periodo con las
observaciones para el decenio de los setenta, dentro del cual hubo intervalos donde el gasto de inversion
fue elevado.

4 Dado que se trata de indices de ponderacion variable, y teniendo en cuenta los problemas de agregacion
temporal (especialmente agudos en los periodos de alta inflacién) que resultan de la periodicidad anual de
las series utilizadas, los cocientes de precios implicitos no resultan indicadores precisos de las variaciones
de precios relativos. Sin embargo, la intensidad de los cambios registrados es tal que esos problemas de
medicién no parecen afectar a la interpretacion cualitativa de los datos.

5 Esta caida de los precios de los bienes de capital explica el hecho de que la suba del coeficiente de
inversion en los afios noventa resulte mas marcado en las cifras a precios constantes que sobre los datos a
precios corrientes.

6 Por supuesto, esta proposicion expresa de otro modo el hecho de que el saldo fisico del comercio exterior
fue positivo (si se esté refiriendo a la relacién entre el ahorro interno y la inversion), o bien que el ahorro
externo fue negativo.

7 En los afios setenta, esa participacion (medida segun la estadistica a precios de 1970) oscil6 alrededor de
una media cercana al 60%. Sin embargo, la comparacion con la serie posterior se ve afectada por el hecho
de que los cambios metodolégicos han implicado una estimacién mas alta de las construcciones respecto
del gasto en maquinaria y equipo.

8 Asimismo, se emplean criterios para distribuir los bienes cuya utilizacion esta difundida entre diferentes
sectores de actividad.

9 La nomenclatura de base es la del Sistema Armonizado (SA), que entr6 en vigencia en 1988 y
contiene mas de 5000 subpartidas (grupos de mercaderias identificados con 6 digitos), En general, las
subpartidas contienen bienes producidos por una misma industria. El SA tiene una correspondencia
casi biunivoca con la CUCI (rev. 3). Para mayor detalle véase INDEC (1996): “Indices de precios y
cantidades del comercio exterior, base 1993, metodologia”.

10 Véase CEPAL (1993): “Clasificaciones estadisticas internacionales incorporadas en el banco de
datos del comercio exterior de América Latina y el Caribe”, Cuadernos Estadisticos de la CEPAL, N°
18.

11 El empleo de la valuacién FOB se debi6 a la naturaleza de los datos béasicos. De ahi resulta que las
cifras procesadas aqui difieren de las que se presentan usualmente en las estadisticas de comercio
exterior, sobre base CIF.

12 La fuente primaria de datos es la estadistica aduanera. El valor total captado por el INDEC para los
mismos rubros fue de 5348 millones de dodlares, algo mayor que la cifra mencionada por el texto; la
diferencia es debida principalmente a que el INDEC incorpora datos de registro tardio, que provienen
en general de aduanas del interior.

13 Se verifico que para una gran cantidad de firmas, las principales importaciones estuvieron
concentradas en una pequefia gama de articulos (el 80% de las compras correspondian a menos de



cinco posiciones arancelarias), mientras que el resto estaba constituido por una variedad de posiciones
arancelarias de gran heterogeneidad.

14 En general, se adopt6 el criterio de mantener el sector comprador como sector de destino, a menos
que de las caracteristicas de los bienes ingresados surgiera una fuerte evidencia para atribuirles un uso
en otro sector. Es decir que, si hubiera un sesgo en la asignacion, éste seria en el sentido de aumentar
la proporcion de los articulos importados por un sector que “permanecen”en él. Como excepciones, se
dio un tratamiento particular a las importaciones efectuadas por empresas comerciales y de
informéatica, que se presumié estaban dirigidas principalmente a la reventa. En estos casos, se hizo un
analisis mas detallado (i.e. hasta cubrir mas de 80%) de los bienes adquiridos, y se los asigné al sector
de compra cuando sus caracteristicas correspondian definidamente a un uso en esa actividad.

15 Caben aqui dos aclaraciones. Los bienes de capital de uso difundido (e.g. camiones, computadoras)
traidos al pais por firmas que no integran sectores que tipicamente comercializan esos articulos se
clasificaron como inversiones del sector de la firma compradora. Por otro lado, los bienes se
supusieron destinados a la inversion (sea con destino especificado o no) excepto cuando era mas o
menos claro que tendrian otro tipo de uso. Como ejemplo: las computadoras ingresadas por empresas
de informatica se clasificaron como equipos de produccién (aun cuando probablemente una fraccion de
las importaciones haya tenido como destino final el consumo, o tal vez, un uso mixto). Simétricamente,
las computadoras importadas por supermercados se excluyeron de la inversion (aun cuando algunas
de ellas puedan haber sido empleadas en pequefias empresas). En el caso de los teléfonos celulares,
se plante6 una situacion particular. Al margen de que parte de estos bienes se comercializan en forma
de comodato (y, por lo tanto, constituyen en sentido estricto activos de capital de la empresa
propietaria), la partida arancelaria a 6 digitos que los incluye (aparatos emisores de radiotelefonia,
radiotelegrafia, radiodifusion o television, incluso con aparato receptor o de grabacién incorporado)
contiene una variedad de bienes de inversion. Por lo tanto, la partida se asigné a la inversion,
reconociendo que una fraccién de las respectivas importaciones seria destinada efectivamente al
consumo.

16 En ambos casos la clasificacion no carece de ambigiedades. Claramente, una fraccion de los
teléfonos ingresados tiene como destino su uso en empresas. Sin embargo, dado el tipo de articulo del
que se trata, parecio preferible la asignacién a la categoria de bienes de consumo. Igualmente para los
acondicionadores de aire, aun cuando algunos de ellos puedan haber sido insumos de la construccion.
Conviene aclarar aqui que el conjunto de articulos considerados excluye a los automodviles de
pasajeros; o sea que, implicitamente éstos se categorizan en su conjunto como bienes de consumo, y
por lo tanto no quedan representados los vehiculos destinados a taximetros o de uso por empresas.
Simétricamente, no se tiene en cuenta la posible utilizacién de “vehiculos comerciales” (pick ups,
furgones) como bienes de consumo.

17 Al interpretar estos comentarios, conviene recordar que se refieren al conjunto de importaciones
relevadas aqui (que, como fue mencionado antes, ingresan a traves de grandes importadores, y no al
universo), y que el destino final esté identificado sobre aquellos bienes cuya utilizaciéon se pudo definir,
es decir, que no incluye una asignacion de los articulos de uso difundido que quedaron comprendidos
en la categoria de bienes de inversion con destino sectorial no especificado.

18 De todos modos, en ambos conjuntos de datos existen bienes para los cuales resulta dificil
establecer su uso econdmico; entre los casos principales se cuentan las computadoras y ciertos
articulos de telecomunicaciones.
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