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Presentacion

El presente libro constituye, tanto en su version original en inglés
como en esta edicion en castellano, un nuevo aporte de la Comision
Economica para América Latina y el Caribe de las Naciones Unidas
(CEPAL) a la serie Latin American Development Forum, patrocinada
por el Banco Interamericano de Desarrollo, el Banco Mundial y esta
institucion.

El objeto de la coleccion es fomentar la produccion y difusion de
textos informativos y analiticos y el debate en torno a ellos, asi como
compartir el interés v la complejidad de los aspectos de mayor actuali-
dad en materia de desarrollo social y econémico de América Latina y
el Caribe.

En este volumen, editado por quien fuera mi antecesor en la
CEPAL, José Antonio Ocampo, y en el que participan destacados eco-
nomistas, s¢ retinen varios ensayos sobre el desarrollo de la region,
agrupados en torno a dos ejes centrales: el crecimiento y la dindmica
de la estructura productiva y los factores de vulnerabilidad macro-
economica que determinan el rumbo y ritmo de dicho crecimiento.

El debate acerca de la dindamica de la estructura productiva como
elemento central para explicar el crecimiento econémico se alimenta
de las tradiciones mas profundas de la CEPAL (Prebisch, 1951) y se ha
convertido nuevamente en un componente fundamental de los inten-
tos de los paises de la region para retomar la senda del desarrollo. La
Comision ha contribuido a este debate en su tltimo periodo de sesio-
nes (CEPAL, 2004), en el que una parte de las reflexiones se nutrid de
varios de los articulos que aqui se presentan. Esta perspectiva del pro-
ceso de crecimiento econdmico supone, a diferencia de lo que propug-
naban las reformas de los afos noventa, volver a poner las politicas
publicas en el centro de la agenda de desarrollo.

Cabe recordar que Ia reduccidon de la vulnerabilidad macroeco-
ndémica que caracteriza a la region es una condicién necesaria para al-
canzar un crecimiento sostenido. En una coyuntura en la que la situa-
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cién internacional es mas favorable que lo que ha sido desde la segun-
da mitad de los afios noventa, los paises de la regién deben tener en
cuenta las lecciones que nos dejé la altima década para evitar repetir
los errores de politica econémica que potenciaron los efectos de la vo-
latilidad financiera internacional. La baja de las tasas de interés inter-
nacionales y, especialmente, la mejora de los términos del intercambio
imponen nuevos desafios en lo que respecta al disefio de la politica ma-
croecondémica interna orientada a reducir la vulnerabilidad y la volati-
lidad real que han caracterizado la regién en los tltimos veinticinco
afios. Los articulos que aqui se presentan son una gran contribucién al
debate de estos temas.

Quiero felicitar muy especialmente a José Antonio Ocampo, quien,
en su calidad de editor del presente libro, nos brinda una nueva con-
tribucién a su importante legado intelectual a la CEPAL y un sélido
punto de referencia para el anélisis de la realidad de las economias de
la regién y los retos que éstas enfrentan de cara al futuro.

José Luis Machinea
Secretario Ejecutivo
CEPAL



Introduccién

A partir de la crisis asidtica, el paradigma que sirvi6 de base a las refor-
mas estructurales ha sido objeto de un escrutinio cada vez mas estricto.
Se ha empezado a cuestionar la idea de que la liberalizacién se tradu-
cirfa rapidamente en mayor crecimiento econdmico y mejores niveles
de vida en los paises en desarrollo. En contra de las expectativas que
sirvieron de fundamento a las reformas de mercado, en muchos pai-
ses en desarrollo las economias liberalizadas se han caracterizado por
combinaciones variables de vulnerabilidad macroecondmica, bajas ta-
sas de inversién, una creciente brecha tecnoldgica internacional e in-
terna y mayores tensiones distributivas. La mayoria de los paises lati-
noamericanos constituyen ejemplos de las frustraciones econémicas y
sociales que han provocado las reformas estructurales.

Estos resultados han enriquecido el debate sobre el desarrollo. De
hecho, se ha vuelto incluso a utilizar la expresion economia del desa-
rrollo, declarada obsoleta hace algunos afios por los economistas orto-
doxos. La corriente dominante de pensamiento ha adoptado ideas que,
hace apenas una o dos décadas, solo eran defendidas por escuelas al-
ternativas de pensamiento econémico; por ejemplo, el papel funda-
mental de las instituciones, la necesidad de corregir la inestabilidad
macroeconémica que tiende a caracterizar los sistemas financieros li-
beralizados, la necesidad de centrar la atencion en los sistemas de in-
novacién, asi como la funcién que deben cumplir politicas sociales
mas activas, entre otras.

La Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
ha participado activamente en este debate. Esta institucion no sélo ha
insistido en la fragilidad de las hipdtesis que han servido de base a las
reformas econdémicas, sino que ha ofrecido nuevas ideas que pueden
ayudar a que el desarrollo economico de América Latina vuelva a to-
mar la orientacion deseada.

Este libro debe ser visto desde esa perspectiva. En él se retinen con-
tribuciones de algunos analistas de la CEPAL, asi como articulos pre-

xitt
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parados para la Comision y, en particular, para el seminario conmemo-
rativo del centenario del nacimiento de Raul Prebisch, padre intelec-
tual de la institucién.

El libro se divide en dos partes. La primera estd dedicada al creci-
miento econémico a largo plazo y a los patrones de desarrollo, y la se-
gunda a la vulnerabilidad macroeconémica y sus efectos sociales. En
los ocho capitulos se presentan contribuciones tedricas y metodoldgi-
cas, con enfoques provenientes de diferentes escuelas de pensamiento
econOmico, pero que comparten un interés comun, esto es, COmMo su-
perar el frustrante desempeno econdémico de América Latina y de otras
partes del mundo en desarrollo durante la reciente fase de liberaliza-
cién econdmica. El titulo del libro, Mds alld de las reformas, refleja el
tema principal de los ensayos: la importancia de trascender el debate
sobre la necesidad de una “primera” o “segunda” generacion de refor-
mas, para entender otras fuerzas que, en general, se han pasado por
alto en el debate acerca de las reformas de mercado. Tomar en cuenta
estas fuerzas es fundamental para poder superar el decepcionante de-
sempefio econdémico que ha caracterizado a muchos paises en el con-
texto de la liberalizacién econémica.

En el primer capitulo se analizan los determinantes de la “eficiencia
dindmica” en los paises en desarrollo. Esta es vista como el resultado
de dos procesos basicos. El primero es la capacidad que tiene un siste-
ma dado de innovar. La innovacién se entiende en el sentido amplio
que le atribuye Schumpeter, es decir como la capacidad de crear nuevas
actividades econémicas o nuevas formas de realizar actividades existen-
tes; de acuerdo con esta definicién, la principal forma de “innovacién”
en los paises en desarrollo es la transferencia de sectores productivos
previamente desarrollados en el mundo industrializado. El segundo
proceso se refiere a la capacidad de una innovacién de generar comple-
mentariedades, vinculos y redes, que se traduzcan en un tejido produc-
tivo integrado. Estas dos fuerzas estan ligadas estrechamente a una ter-
cera, que es la capacidad para reducir el dualismo o heterogeneidad
estructural que caracteriza a las estructuras productivas en los paises
en desarrollo, o sea la coexistencia de actividades econdmicas de alta
y baja productividad. Con un modelo macroeconémico simple, se ilus-
tra la forma en la que estas fuerzas interactiian con los factores que de-
terminan el equilibrio macroeconémico para producir un vinculo de
doble via entre el crecimiento del producto interno bruto (PIB) y el au-
mento de la productividad. La principal conclusién del capitulo en tér-
minos de politicas es la necesidad de concentrarse en una estrategia de
transformacién de las estructuras productivas, mediante intervencio-
nes en tres ambitos principales: inducir innovaciones (en el sentido am-
plio del término), promover encadenamientos productivos y reducir la
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heterogeneidad estructural. Desde este punto de vista, la ausencia de
una estrategia de este tipo, y los débiles encadenamientos internos que
caracterizan a las nuevas actividades productivas fruto del proceso de
liberalizacion, pueden considerarse como explicaciones esenciales del
débil crecimiento econdmico de América Latina durante el periodo de
las reformas.

En el segundo capitulo, escrito por Mario Cimoli y Nelson Correa,
se examina el mismo tema desde una perspectiva ligeramente diferente.
Se parte del efecto combinado de la brecha tecnoldgica con respecto a
los paises desarrollados v la propensién a importar, que conjuntamen-
te determinan el multiplicador del comercio en una economia abijerta,
es decir, la capacidad de una tasa determinada de aumento de las ex-
portaciones de producir una trayectoria de crecimiento econémico ge-
neral. Esta relacion es producto de condiciones de equilibrio de largo
plazo de la balanza de pagos. Utilizando este marco tedrico, los auto-
res afirman que la brecha de productividad se ha reducido lentamente
en América Latina, pero esta reduccién no ha sido suficiente para com-
pensar el extraordinario incremento de la elasticidad de la demanda
por importaciones, producida por la liberalizacion comercial. El resul-
tado de ello ha sido la disminucién del multiplicador del comercio en-
tre el periodo anterior v el posterior a las reformas, generando asi una
“trampa de bajo crecimiento™. Cimoli y Correa sostienen que esto ha
obedecido sobre todo a la existencia de una estructura econémica dual
en la que la productividad mejora solamente en enclaves reducidos,
con escasos encadenamientos con el resto del sistema, lo que conduce
a un dualismo creciente entre sectores de alta y baja productividad al
interior de los paises. En términos de politicas, la principal conclusiéon
es la imperiosa necesidad de reducir la brecha de productividad, lo
que, dados los vinculos entre el patrén de especializacion y el proceso
de generacién y ditusion enddgena de conocimiento, estid necesaria-
mente ligado a lograr cambios en dicho patrén.

En el tercer capitulo, Gabriel Palma parte de la trayectoria del tipo
U invertida que tiende a seguir la participacién del empleo manufactu-
rero en el empleo total durante el proceso de cambio estructural aso-
ciado a incrementos en el ingreso per capita. Segin el autor, en las dld-
mas décadas esta relacion se ha vuelto mds adversa en el mundo entero
y se ha traducido en un amplio proceso de “desindustrializacién”. Asi-
mismo, afirma que, sea cual sea el nivel de ingreso per cdpita, esta re-
lacion es mds desfavorable en paises con un superdvit comercial en
productos bdsicos y servicios que en aquellos que tienen un superavit
comercial en manufacturas. Sin embargo, sostiene que la clasificacion
de un pais en un patron u otro no es independiente de la politica eco-
némica. De hecho, varios paises nordicos y de Asia sudoriental, ricos
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en recursos naturales, han podido nadar en contra de la corriente de
desindustrializacion, lo que demuestra que la “maldicién de los recur-
sos naturales” no es inevitable. Durante la era de sustitucion de im-
portaciones, América Latina también fue capaz de generar grados de
industrializacidon propios de paises con superavit comercial en manu-
facturas. De acuerdo con el autor, la liberalizacién comercial ha provo-
cado trayectorias divergentes en la region. En un extremo, Brasil y los
paises del Cono Sur cambiaron de grupo de referencia: adoptaron un
patron propio de exportadores de productos bdsicos y, en el proceso,
experimentaron una fuerte desindustrializacion. La desindustrializa-
cién adicional resultante del cambio de grupo de referencia es la mejor
definicion de enfermedad holandesa, en un sentido amplio, aunque en
el caso de estos paises latinoamericanos se haya debido a las politicas
de liberalizacion y no al descubrimiento de nuevos recursos naturales.
Por su parte, los paises exportadores de manufacturas de Centroamé-
rica, y en menor medida México, han logrado mantener mayores nive-
les de industrializacion, pero se han caracterizado por multiplicadores
ingreso de las exportaciones muy bajos en relacién con los de los pai-
ses de Asia.

El cuarto capitulo, redactado por Rob Vos, se centra en los efectos
sociales de las reformas estructurales. El autor trata de explicar por-
qué, en contra de los supuestos iniciales de los reformadores, la de-
sigualdad laboral tendi6 a aumentar en América Latina en los afios no-
venta, debilitando asi los vinculos entre crecimiento econdmico y
reduccién de la pobreza. Al respecto, analiza las consecuencias de la li-
beralizacion comercial y los efectos de la apertura de la cuenta de capi-
tal sobre la demanda agregada y el tipo de cambio real. Su principal
conclusion es que, aunque en varios paises se presenta un sesgo en la
demanda de mano de obra hacia mayores niveles de calificacion, el au-
mento de la desigualdad laboral estd vinculado de manera mucho mas
estrecha con la apreciacion del tipo de cambio real imputable al ingre-
so de capitales. Debido a esta ultima, el sector transable no pudo ab-
sorber mano de obra, ya que muchas empresas se vieron obligadas a
reducir su personal para hacer frente a mezcla de competencia interna-
cional y apreciacion del tipo de cambio real. Esta mano de obra fue ab-
sorbida por la agricultura y los servicios informales urbanos de baja
productividad. De acuerdo con este anilisis, el aumento en la desigual-
dad en la distribucién del ingreso obedece mas al incremento del dua-
lismo de productividad e ingresos entre sectores de alta y baja produc-
tividad, que al sesgo de calificacion inherente al cambio tecnolégico y
a la liberalizacién. Esta conclusion es coherente con los andlisis presen-
tados en los dos primeros capitulos del libro, en los que se asigna una
importancia fundamental a dicho dualismo. Asimismo, implica que las
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reformas estructurales han interactuado pobremente con los me-
canismos de ajuste macroeconomico a corto plazo, vinculadaos con la
liberalizacion de la cuenta de capitales, lo que condujo, en términos de
Vos, a “un crecimiento nupulsado por las exportaciones sobre un sen-
dero resbaladizo™.

El énfasis en los etectos macroecondmicos que se hace en el cuarto
capitulo sirve de nexo con la segunda parte del libro, en la que s anali-
za la vulnerabilidad macroeconémica. En ¢l quinto capitulo, escrito por
Lance Taylor, se examinan los determinantes de los ciclos econdmicos
en los paises en desarrollo. Estos ciclos pueden concebirse como el re-
sultado de dos fuerzas opuestas: una que tiende a crear una inestabili-
dad potencial v una cstabilizadora que la contrarresta; el efecto neto
puede ser un ciclo estable o inestable, dependiendo de cual de estas
fuerzas prevalcce. De acuerdo con el primero de los rres modelos que
se presentan en el capitalo, la inestabilidad potencial proviene de una
dindmica del tipo de cambio real que, a corto plazo, produce una con-
traccion de la demanda, mientras la respuesta rezagada de las expor-
taciones a la mayor competitividad del tipo de cambio real actia como
fuerza estabilizadora. Segun ¢l segundo modelo, en el que se analiza el
ciclo de la deuda de un pais en desarrollo, el factor desestabilizante es
la dindmica de la prima de riesgo-pais, que se retroalimenta y da ori-
gen a olas de optimismo y pesimismo. La forma en que la economia se
adapta a la variacion de la disponibilidad de recursos, mediante cam-
bios en la balanza comercial, genera la fuerza estabilizadora. En el ter-
cer modelo, las fuerzas potencialmente desestabilizadoras son olas de
optimismo y pesinusmo de los inversionistas que se refuerzan mutua-
mente y se suman a la tendencia de la deuda corporativa a seguir el
“instinto animal” J¢ los inversionistas, mientras la prudencia financie-
ra de las cmpresas actua como fuerza estabilizadora. Segtn Taylor, los
dos primeros tipos de ciclos han estado claramente presentes en la di-
namica de los paises o desarrollo, e inciuso en algunos ha cobrado im-
portancia el tercer. mas propio del mundo desarrollado.

t'n el sexto caprrudo. Manuel Marfdn analiza un caso interesante de
desestabilizacion: of dc cconomias en desarrollo “exitosas”, en las que
se observa una ola de comportamiento “exuberante” del sector priva-
do. El autor desarrolla un modelo convencional, en ¢l que los precios
estan determinados por presiones de costos {asociadas cn el modelo a
ajustes del tipo de cambio) v de demanda, v ¢l ricmo de crecimiento

sostenible resporde tinro a s creacion de capacidad productiva inter-

na vome ala sostenihiiidad de o balanza do pagos. En este contexto,
frenre ooun coe - nnenie Giberante Jdel secror privado, ¢ banco
central puede curie s e de mflacion, pero walo mediante una

apreciacion ded nr e s ambee real voan awmento insostenible del déti-



xviii MAS ALLA DE LAS REFORMAS

cit en cuenta corriente. Esto significa, a su vez, que la tasa de inflacién
no es un indicador adecuado del sobrecalentamiento en una economia
abierta. Mientras la politica monetaria no es efectiva para alcanzar las
metas reales —en este caso, una cuenta corriente sostenible—, la politica
fiscal puede cumplir este papel, generando un superdvit fiscal que com-
pense el sobrecalentamiento imputable al sector privado. Sin embargo,
Marfdn sostiene, acertadamente, que compensar el exceso de gasto
privado no forma parte del cometido institucional del sector publico,
por lo que se plantea un dilema de politica sin una solucién convencio-
nal. Al respecto, sugiere dos soluciones no convencionales: un impues-
to flexible y contraciclico a las ventas y un tributo o encaje a los flujos
financieros, que tiene la gran ventaja, desde un punto de vista de eco-
nomia politica, de gravar la verdadera raiz del problema.

En el séptimo capitulo, Roberto Frenkel analiza el tema de la sos-
tenibilidad de la deuda. El autor considera, en particular, las condicio-
nes bajo las cuales choques financieros adversos que afectan la prima
de riesgo-pais generan una dindmica de la deuda con efectos desestabi-
lizadores. Estos choques adversos se traducen directamente en un au-
mento del servicio de la deuda y de la demanda de financiamiento ex-
terno, pero también en un alza de las tasas de interés internas, que
afectan negativamente la actividad econémica nacional. Ambos facto-
res se reflejan, a corto plazo, en un incremento de la razén deuda/PIB,
que serd mitigado por una mejora en la balanza comercial generada
por la contraccién de la actividad econdémica. Asi, la trayectoria de la
deuda se define como sostenible cuando esta relacion llega a un maxi-
mo después del choque adverso inicial y luego desciende. La principal
conclusion es que la vulnerabilidad frente a choques externos depende
basicamente del valor inicial de la relacién entre deuda y PIB: cuanto
mds baja sea ésta, mayor serd el aumento de la prima de riesgo que el
pais podra soportar, sin que la relacion entre en una trayectoria explo-
siva. Si la sostenibilidad esta garantizada, un mayor crecimiento de las
exportaciones acelerard la transicion hacia menores coeficientes de en-
deudamiento. Condiciones politicas internas en los paises deudores
que exijan que el servicio de la deuda esté ligado a una tasa de creci-
miento positiva o que limiten la proporcion del PIB que puede transfe-
rirse al exterior por concepto de pago de deuda, dan lugar a condicio-
nes de sostenibilidad mds restrictivas. Cuando la prima de riesgo esta
determinada de manera end6gena, surge la posibilidad de equilibrios
multiples, lo que abre el camino a profecias autocumplidas.

El dltimo capitulo, escrito por Jaime Ros, estd dedicado a la diver-
gencia y los colapsos de crecimiento y sirve de vinculo entre los temas
analizados en las dos partes del libro. El autor sostiene, en primer lu-
gar, que la teoria cldsica del desarrollo brinda el inico marco concep-
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tual coherente para entender los principales patrones de crecimiento
econdmico observados en el mundo desde la década de 1950, esto es,
la coincidencia de trampas de pobreza en paises de ingreso bajo, con
ia aceleracion del crecimiiento en paises de ingreso medio, gracias, en
el altimo caso. a rendimientos crecientes del capital en el contexto de
una reasignacion de mano de obra de actividades de baja a actividades
de alta productividad. Al mismo tiempo, sin embargo, €l enfoque clasi-
co no explica otro hecho estilizado: la tendencia de las aceleraciones
del crecimiento a estar seguidas de desaceleraciones, o incluso de creci-
miento negativo, en niveles intermedios de ingreso per cipita. Basan-
dose en evidencia empirica, Ros afirma que la vulnerabilidad frente a
colapsos de crecimiento estd vinculada con inequidades en la distribu-
cion del ingreso y con el patrén de especializacion, determinado por la
abundancia de recursos naturales y el tamano de las economias. Con
respecto a estos ultimos factores, la especializacion en minerales y pe-
troleo parece traducirse en una mayor probabilidad de sufrir un colap-
so, relativa a la asociada con la especializacidn en productos agricolas,
debido a la combinacion de escasos encadenamientos productivos in-
ternos, uso intensivo de capital y concentracion de la propiedad; por
su parte, las economias pequefias parecen ser mucho mas vulnerables,
debido a su alto grado de especializacion.

Vista como un todo, esta coleccion presenta una vision mds precisa
de los enormes riesgos y dificiles desafios de la nueva era econdémica,
y propone una seric de politicas econémicas alternativas para manejar
las economias abiertas que caracterizan a los paises en desarrollo a co-
mienzos del siglo XXI. Ideas que han estado ausentes de la agenda de
reformas en las dos ultimas décadas, en particular politicas que afectan
el patron de especializacion y medidas de regulacién de la cuenta de
capitales que median entre las corrientes de capital y el desempefio ma-
croeconomico del pais, son consideradas fundamentales para lograr el
mejor desempeno cconomico y social que la liberalizacidén no ha logra-
do producir.

A nuestro juicio, esta coleccién de ensayos abre nuevas perspecti-
vas hacia la comprension de problemas a los que no se presté suficien-
te atencién en la etapa de reformas y que deben ser enfrentados para
poder superar los obstaculos con los que han tropezado América La-
tina v otras partes del mundo en desarrollo durante la reciente etapa
de liberalizacion.

José Antonio Ocampo

Secretario General Adjunto de las Naciones Unidas
para Asuntos Fconomicos y Sociales,

ex Secretario Fjecutivo de la CEPAL.
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La busqueda de la eficiencia
dindmica: dinamica estructural y
crecimiento econdmico en los
paises en desarrollo

José Antonio Ocampo*

LOS DEBATES SOBRE CRECIMIENTO ECONOMICO DE las ultimas décadas
han dejado un legado de valiosas innovaciones analiticas y contribucio-
nes empiricas. El reconocimiento explicito del papel que juegan las eco-
nomias de escala dindmicas en el proceso de crecimiento econémico,
asi como en el comercio internacional y el desarrollo regional, el re-
descubrimiento de algunas ideas cldsicas de la economia del desarrollo,
y la contribucién de las teorias neoschumpeterianas y evolucionistas,
asi como de la economia institucional, se cuentan entre las innovacio-
nes analiticas mds importantes.! A nivel empirico, se han realizado ex-

* Secretario General Adjunto de Asuntos Econémicos y Sociales de las Naciones Uni-
das. Este capitulo se basa en estudios previos del autor, sobre todo en Ocampo y Taylor
(1998) y en la conferencia dedicada a Kurt Martin pronunciada en el Instituto de Cien-
cias Sociales de La Haya, en abril de 2001 (Ocampo, 2002). El autor agradece a Oscar
Altimir, Alice Amsden, Alicia Barcena, Kicardo Bielschowsky, Mario Cimoli, Jéao Car-
los Ferraz, Valpy Fitzgerald, Jorge Katz, Juan Carlos Moreno-Brid, Maria Angela Parra,
Codrina Rada, Dani Rodrik, Jaime Ros, Lance Taylor, Daniel Titelman, Andras Uthotf
y Rob Vos por sus valiosos comentarios.

' La bibliografia reciente es extensa. Entre las contribuciones mds valiosas se destacan
Romer (1986), Lucas (1988), Taylor (1991), Barro y Sala-i-Martin (1995), Nelson
(1996), Aghion y Howitt {1992 y 1998), Ros (2000) y Rodrik (1999 y 2003).
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tensos andlisis sobre el papel que juegan los factores institucionales, de
politica y geograficos en la explicacion de la divergencia de los niveles
de ingresos de los distintos paises y regiones, y en el proceso de creci-
miento de la economia mundial.”

La riqueza y diversidad de los paradigmas analiticos contrastan
con las tendencias del disefio de politicas, en el que predomina toda-
via una visién liberal (o neoliberal). Tras una era marcada por la in-
tervencion estatal y el proteccionismo, se preveia que la apertura de
las economias y una menor intervencion estatal sentarian las bases de
un crecimiento acelerado en el mundo en desarrollo. Sin embargo,
hasta el momento, estas previsiones no se han cumplido. América La-
tina es cabal ejemplo de una region en la que los resultados de la libe-
ralizacién econémica no s6lo han sido decepcionantes, sino ademas
considerablemente mds pobres que los que alcanzé la regién durante
la etapa de industrializacién dirigida por el Estado (o de sustitucién
de importaciones).?

Los debates recientes han sefialado las frustraciones que han gene-
rado las nuevas politicas de liberalizacién econémica. Sin embargo, es
necesario trascender el andlisis de las dinamicas a nivel agregado que
ha caracterizado los estudios mas conocidos sobre el tema, para pro-
fundizar en el analisis de las dindmicas de estructuras de produccion
heterogéneas. Con este proposito, resulta util complementar las con-
tribuciones recientes con ideas traidas del pasado, algunas de las
cuales han sido objeto de escasa atencidn en los debates contempora-
neos. Entre estas ideas se incluyen, en particular, los analisis de Kal-
dor acerca de los vinculos entre crecimiento y productividad, y el én-
tasis en los encadenamientos entre empresas y sectores, que juegan un
papel critico en los analisis de Hirschman sobre desarrollo econémi-
co (veanse Kaldor, 1978 y Hirschman, 1958).

En este capitulo se argumenta que el crecimiento econémico en los
paises en desarrollo esta intrinsecamente ligado a la dindmica de las
estructuras productivas y a las politicas e instituciones creadas especi-
tficamente para apoyarlas, sobre todo aquellas que facilitan la difusion
de las innovaciones que provienen del mundo industrializado (inclu-
yendo las nuevas tecnologias y el desarrollo de nuevas actividades
productivas), promueven la creacidn de encadenamientos productivos
entre sectores y empresas nacionales, y tienden a reducir el dualismo

* Véase, por ejemplo, Easterly (2001), y Rodrik y otros (2002).

' Acerca de las recientes frustraciones de América Latina en materia de crecimiento,
veanse CEPAL (2003Db), Stallings v Peres (2000), Ocampo (2004b) y Cimoli y Correa
(2005). En relacion con los resultados de la industrializacion dirigida por el Estado,
véase Cirdenas, Ocampo v Thorp {2003b).
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o heterogeneidad estructural que caracteriza las estructuras producti-
vas de los paises en desarrollo (es decir, la coexistencia de sectores de
alta productividad con sectores de baja productividad o informales).
Evitar la inestabilidad macroecondmica también resulta esencial, si
por inestabilidad sc entiende, en un sentido amplio, no sélo una infla-
cion alta y desequilibrios fiscales insostenibles, sino también ciclos
economicos marcados, precios relativos volatiles, un déficit en cuen-
ta corriente insostenible y hojas de balance del sector privado riesgo-
sas. Sin embargo, Ia estabilidad macroecondmica no es condicion su-
ficiente para el crecimiento. Asi mismo, el contexto institucional y la
provision adecuada de educacién e infraestructura son “condiciones
marco” esenciales, pero generalmente no determinan directamente las
variaciones en [os ritmos de crecimiento econémico.

A lo largo del capitulo se recurre extensamente a conceptos de la li-
teratura sobre desarrollo y crecimiento, tanto moderna como tradicio-
nal. Los elementos sobre los que se construye el analisis son conocidos.
La importancia que se les asigna y las relaciones que se establecen en-
tre ellos tienen varios aspectos novedosos. El capitulo se divide en cua-
tro secciones, ademas de la presente introduccion. En la primera seccion
se consideran algunos aspectos metodolégicos y algunas regularidades
(0 “hechos estilizados™) que caracterizan el proceso de crecimiento; en
la segunda se analiza detalladamente la dindmica de las estructuras
productivas, en la tercera se presenta un modelo simple de los vincu-
los entre las dindmicas macroccondmica y productiva; y en la dltima
se derivan algunas implicaciones imporrtantes de politica economica.

Aspectos metodologicos v “hechos estilizados”

Gracias tanto al analisis de series de tiempo como de corte transver-
sal, la literatnra economica reciente ha identiticado ciertas regularida-
des que caracterizan los procesos de crecimiento. Dichos estudios han
investigado ampliamente la funcion de las instituciones, la productivi-
dad, la acumulacion de capital fisico y humano, las politicas econdmi-
cas vy la geografia, asi como los cambios en la composicion del produc-
to interno bruto (PIB) v las estructuras de empleo que acompanan los
procesos de crecimiento economico.

El analisis de los nexos cansales entre estas variables plantea dos te-
mas de caracter metodolégico. El primero se relaciona con la necesi-
dad de distinguir los tactores que tienen una incidencia directa en la
determinacién de las variaciones de los ritmos de crecimiento econémi-
¢o, de aquellos que son esenciales para que el proceso de crecimiento
tenga lugar, pero que no juegan un papel directo en la explicacion de
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tales variaciones. Esta distincién ha sido formulada en términos dife-
rentes por distintos autores. Maddison, por ejemplo, se refiere a la di-
ferencia entre “causalidad inmediata” y “causalidad dltima”, en tanto
que Rodrik distingue entre factores que “disparan” el crecimiento y
aquellos que lo tornan sostenible (Maddison, 1991 y Rodrik, 2003).

Las instituciones son el mejor ejemplo de la segunda de estas cate-
gorias. Nadie duda hoy de que una cierta dosis de estabilidad en el
contrato social basico, que garantice relaciones fluidas entre empresas,
trabajadores y gobierno (incluidas las ideologias en las que se fundan
tales relaciones), y un sistema no discrecional de disposiciones legales
y costumbres empresariales que aseguren la validez de los contratos,
asi como una burocracia estatal imparcial (y ojald eficiente), resultan
cruciales para facilitar el crecimiento capitalista moderno. Sin embar-
go, aunque en algunas circunstancias —en particular, durante las eta-
pas de reconstruccién o derrumbamiento de los regimenes sociopoliti-
cos—, la presencia o ausencia de estos factores puede convertirse en
determinante inmediato del crecimiento econémico (o de su ausencia),
en la mayoria de los casos estos factores juegan el papel de “condicio-
nes marco” mas que de factores que influyen directamente en los cam-
bios en el ritmo de crecimiento econdémico. De hecho, diversos autores
han sefalado que algunas caracteristicas de los paises —en particular
de su desarrollo institucional- son relativamente constantes, aun en
medio de variaciones en los ritmos de crecimiento econémico.* Esto
pone de relieve la importancia de la causalidad “inmediata” o aquellos
factores que “disparan” el crecimiento, y que constituyen el objeto
central del presente capitulo.

El segundo problema metodolégico se refiere a que el crecimiento
econ6émico se caracteriza por la evolucién simultinea de una serie de
variables economicas: los avances tecnolégicos, la acumulacion de ca-
pital humano, la inversién, el ahorro y las modificaciones sistemati-
cas de las estructuras productivas.’ Sin embargo, estas variables son,
en gran medida, resultado del crecimiento. Tanto es asi que, aunque
tradicionalmente se ha considerado que mayores tasas de inversién
son esenciales para un crecimiento econémico mas dindmico, éstas
son, en muchos sentidos, resultado de los procesos de crecimiento, a
través de lo que se conoce en la teoria macroeconémica como el me-
canismo acelerador. A través de las importantes externalidades que

* Véanse, por ejemplo, Easterly y otros (1993), Pritchet (2000) y Kenny y Williams
(2001).

* También se ha sostenido que la relacion entre estas variables y el crecimiento econémi-
co es mucho menor de lo que se suponia tradicionalmente, sobre todo respecto del capi-
tal fisico y humano. Véase Easterly (2001), Parte IL
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genera, y sobre todo por la forma en que se complementa con la tec-
nologia, la acumulacion de capital humano también juega un papel
clave en crecimiento econdmico. No obstante, la acumulaciéon de ha-
bilidades es, en gran medida, un resultado de la experiencia producti-
va, en tanto que la expansion de los sistemas educativos esta asociada
al gasto publico adicional que se hace posible gracias a un crecimiento
economico exitoso. Lo mismo puede afirmarse respecto del aumento
de la productividad. Como se resalta mds adelante, si los nexos cau-
sales descritos por Kaldor (que se conocen también como la “ley de
Kaldor-Verdoorn™) son vilidos, las mejoras de la productividad son,
en gran medida, un resultado del crecimiento econdémico dindmico;
este nexo causal es, de hecho, el opuesto al que ha supuesto la teoria
neoclasica del crecimiento, de Solow en adelante (Solow, 1956 y 2000).
Esto significa que ¢l analisis del crecimiento consiste ni mds ni menos
que en [a dilucidacion de causas y efectos o, en términos del andlisis
empirico, de variables que juegan el papel de lideres y de aquellas que
se modifican en forma rezagada.® Por ende, muchas de las regularida-
des que se enumeran en la literatura sobre crecimiento son susceptibles
de interpretaciones radicalmente diferentes, segiin los vinculos causa-
les que resalte el autor respectivo.

El analisis empirico es la prueba definitiva de la validez de cual-
quier teoria. En tal sentido, es util resaltar cinco regularidades o “he-
chos estilizados™ fundamentales para entender los procesos de creci-
miento en el mundo en desarrollo, algunos de los cuales han sido
ignorados en debates recientes.

La primera regularidad es la persistencia de grandes desigualdades
en la economia mundial, que se contiguraron en las etapas iniciales
del capitalismo moderno y han tendido a profundizarse con el trans-
curso del tiempo (Pritchett, 1997). De los estudios empiricos se des-
prende que la convergencia (absoluta) de los ingresos per cdpita ha si-
do la excepcidn y no la regla. De hecho, ésta slo parece haberse dado
en los paises mas industrializados en el periodo posterior a la Segunda
Guerra Mundial, mds especificamente durante la “edad de oro” que
abarcd de 1950 a 1973. Por el contrario, no habia sido una caracte-
ristica de los paises industrializados antes de la guerra (Maddison,
1991), ni lo ha sido del mundo en desarrollo en la posguerra (Ros,
2000, capitulo 1).

Ciertame ¢ la jerarquia econémica mundial ha experimentado
algunas mod.sicaciones a lo largo de la historia. En particular, en el

* Pueden existir asimismo alternativas intermedias; es posible que algunos factores no
“causen” crecimiento. «n ¢l sentido de acelerar su ritmo, pero pueden impedirlo. De
hecho, esto es lo que sucede con Ja inestabilidad macroeconémica.
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siglo XX se registro el ascenso de Japdn, la Gnica economia de la “pe-
riferia® que se ha transformado en una economia del “centro”. Tam-
bién en el mundo en desarrollo han ocurrido cambios, entre otros los
progresos de los paises del Cono Sur de América Latina a fines del si-
glo XIX y comienzos del XX, de América Latina en general entre las
dos guerras mundiales del siglo XX, de las economias recientemente
industrializadas de Asia en el periodo posterior a la Segunda Guerra
Mundial, y de China e India a partir de la década de 1980. Estos epi-
sodios de “convergencia” se concentran en paises de ingreso medio y
se vinculan a la reasignacién de mano de obra de sectores de baja pro-
ductividad a otros de alta productividad y al predominio de ren-
dimientos crecientes a escala (Ros, 2000). Sin embargo, en muchos de
estos casos, estos procesos de convergencia se han interrumpido, y mu-
chos han sido incluso sucedidos por abruptas retracciones del cre-
cimiento (Ros, 2005). La combinacion de periodos de convergencia ra-
pida con otros de “convergencia truncada” e incluso de colapsos del
crecimiento, asi como las notables variaciones en las experiencias de
crecimiento, tanto de paises de bajos como de medianos ingresos, tam-
bién es una caracteristica de los patrones de crecimiento a nivel inter-
nacional.”

En todo caso, a pesar de todos estos cambios, la jerarquia economi-
ca mundial es sorprendentemente estable. Ello se refleja, en particular,
en el hecho de que alrededor de tres quintas partes de la divergencia
actual entre los ingresos per capita obedece claramente a brechas ya
existentes en 1914, de acuerdo con célculos realizados sobre la base de
cifras de Maddison (2001). Incluso las diferencias entre paises en de-
sarrollo son notablemente estables.® La jerarquia econémica trascien-
de, sin embargo, las diferencias en ingresos per cipita de los distintos
paises; se caracteriza también por la elevada concentracion de la ge-
neracion de tecnologia bésica, y de las finanzas mundiales y las casas
matrices de empresas multinacionales, en unos pocos paises.

Por tanto, las oportunidades econdmicas de un pais estdn determi-
nadas en gran medida por la posicidn que ocupa en la jerarquia mun-
dial. En estas condiciones, el ascenso en la jerarquia internacional es
una tarea dificil. Debido a las asimetrias internacionales, la economia
internacional es un campo de juego esencialmente desnivelado. Estas
asimetrias estdn asociadas a: i) los prohibitivos costos de entrada de

" La diversidad de experiencias se resalta de manera novedosa y con fuerza en Pritchett
(2000).

¥ A modo de ejemplo, alguna de las diferencias importantes en materia de ingresos per
capita en América Latina se configuraron a principios del siglo XX y han sido sorpren-
dentemente estables desde entonces (Cardenas, Ocampo y Thorp, 2003a, capitulo 1).
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las actividades de mayor dinamismo tecnoldgico, y los elevados costos
de entrada a los sectores tecnoldgicamente “maduros”, donde las po-
sibilidades para los paises en desarrollo pueden estar limitadas a la
atraccion de multinacionales que controlan la tecnologia y las redes
comerciales; ii) las asimetrias financieras que se reflejan en diferencias
en los grados de desarrollo financiero de los distintos paises, en el ac-
ceso prociclico a los mercados financieros internacionales v en la difi-
cultad de los paises en desarrollo de acceder a financiamiento Jdeno-
minado en su propia moneda en dichos mercados; vy iii) las asimetrias
macroecondmicas que se traducen en muy variados grados de auto-
nomia para adoptar politicas econdmicas anticiclicas, e incluso en la
tendencia de los paises en desarrollo a adoptar politicas prociclicas,
debido a su dependencia de un financiamiento internacional inestable
(CEPAL, 2003a).”

Por estas razones, el desarrollo econémico no consiste en recorrer
una serie de “etapas” vinculadas a un patrén uniforme de transforma-
cién que caracterizaria los procesos de aumento del ingreso per capi-
ta, y que los paises industrializados ya han atravesado. Consiste mads
bien en la capacidad para aumentar el ingreso por habitante y tener
éxito en las transformaciones estructurales que caracterizan dicho pro-
ces0, asi como en ¢l empleo de las estrategias macroeconémicas y fi-
nancieras adecuadas, dentro de las restricciones creadas por la posi-
¢idn que cada pais ocupa en la jerarquia economica internacional, y
sobre la base de sus estructuras internas que son en parte funcionales
a dicha posicién y en parte determinadas por su propia historia. Esta
concepcion de la interaccidn entre la jerarquia internacional y la dind-
mica de los paises en desarrollo es el aporte fundamental de la escuela
estructuralista latinoamericana (véase, entre otros, Prebisch, 1952, y
Furtado, 1961), asi como de la literatura sobre “industrializacion tar-
dia” a partir de Gerschenkron (véanse Gerschenkron, 1962, v Ams-
den, 2001, guien ha proporcionado la formulacién mas reciente).

El segundo hecho estilizado es que el crecimiento se da por inpul-
»os, i de manera repolar y sostenida, y que coutiene, por tanto, in-
portantes elemente Jo discontinuidad a lo largo del tiempo. Fsta es
una de fas conclusiones hisicas del andlisis histdrico, e la que hacen
hincapié aquellos que consideran la historia de la recuologia como
una sucesion de rer oluciones tecnologicas v olas de mnovacion que se
difunden gradualmeni al sistema economico mundial (Freeman v
Soete. 1997« Péres 2002 Pagre 1), La analogia de tna economia en

Frieate amauio so oo prisicpoimante fas camen s v ntadas al secesr pro-

ductivos v oto de nmera sesenctal el cionadas eon Lomaer s conomia v ie an-

sas Vegse e Ocwopo eb e s deradbade e estas inenas
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crecimiento con un “globo que se infla”, segun la cual la acumulacién
de los factores de produccion y los constantes avances tecnoldgicos ge-
neran un incremento continuo del PIB en términos agregados, puede
ser una metafora til para ciertos fines, pero pasa por alto algunos de
los rasgos mas importantes del desarrollo econémico y la evolucion
tecnologica. Una perspectiva alternativa, derivada del pensamiento
econdémico estructuralista en su sentido amplio, considera el creci-
miento como un proceso dinamico en el que algunos sectores y empre-
sas toman la delantera y otros se rezagan, en un contexto de trans-
formacion permanente de las estructuras productivas. Este proceso
involucra un proceso repetitivo de “destruccion creativa” (Schumpe-
ter, 1962, capitulo VIII, y Aghion y Howitt, 1992 y 1998). No todos
los sectores tienen la misma capacidad de dinamizar la economia vy
“propagar el progreso técnico” (Prebisch, 1964). Las complementarie-
dades (externalidades) entre empresas y sectores productivos, junto
con sus efectos macroeconémicos y distributivos, pueden producir
avances subitos en el proceso de crecimiento, o bloquearlo (Rosens-
tein-Rodan, 1943; Taylor, 1991 y Ros, 2000), lo que puede causar fa-
ses sucesivas de desequilibrio (Hirschman, 1958). Segun este punto de
vista, la dindmica de las estructuras productivas es un elemento activo
del proceso de crecimiento, lo que tiende a olvidarse en los analisis que
s6lo prestan atencién a los agregados macroeconémicos.

El contraste entre las teorias que ven el crecimiento como un “glo-
bo que se infla” y los modelos que hacen énfasis en la “dinamica es-
tructural”'? se refleja en las diferentes interpretaciones de algunas de
las regularidades identificadas en la literatura sobre crecimiento, en
particular de la tendencia a que el aumento del PIB per capita esté li-
gado a modificaciones sistemiticas de la composicién sectorial del
producto y de los patrones de especializacion internacional (veanse,
entre otros, Chenery, Robinson y Syrquin, 1986 y Balassa, 1989). Se-
gun el modelo de “globo™, estas modificaciones estructurales son sim-
plemente un subproducto del aumento del PIB per cépita. Segtin la
lectura alternativa, las modificaciones estructurales son la clave del
desarrollo econémico. La capacidad de crear permanentemente nue-
vas actividades dinamicas (o innovaciones, como se las denomina mas
adelante en este capitulo) es, por tanto, el determinante fundamental
de un rapido crecimiento econémico. De acuerdo con este punto de

wvista, las transformaciones estructurales no son automaticas ni estan

exentas de costos. Las nuevas actividades siempre conllevan costos

% La oposicién entre estos dos conceptos de crecimiento econémico tiene algunos ele-
mentos en comin con el contraste entre las visiones de dicho proceso como un efecto
“levadura” o la dinamica de reproduccién de los champifiones (Harberger, 1998).
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de entrada. La incapacidad para crear nuevas actividades econdmicas,
es decir, para solventar los costos de entrada puede, por tanto, blo-
quear el desarrollo. Asimismo, el éxito en crear nuevos sectores pro-
ductivos puede generar una “destruccion” de actividades existentes;
en los términos de Schumpeter, la “creacién” va de la mano de la
“destrucciéon”.

El tercer conjunto de hechos estilizados atafie a la incidencia de
una oferta eldstica de factores para las actividades dindmicas en el
proceso de desarrollo. Esto se traduce, a nivel agregado, en la capaci-
dad de las economias mds exitosas de atraer capitales internacionales
y, si es necesario, mano de obra. Esta ultima caracteristica era mas fre-
cuente en las economias dindmicas antes de la Primera Guerra Mun-
dial, aunque también se ha presentado después de la Segunda Guerra
Mundial, asi como su correlato, la emigracion de trabajadores, sobre
todo los mds calificados, desde paises en desarrollo con un desempe-
fio econdémico modesto. Una oferta elastica de factores implica tam-
bién, en términos agregados, que la demanda agregada, y no sélo la
oferta de factores v el cambio técnico, influye en el crecimiento a lar-
go plazo. Este papel de la demanda agregada es un elemento funda-
mental de las teorias del crecimiento de origen keynesiano y kaleckia-
no (Kaldor, 1978, capitulos 1 y 2; Robinson, 1962 y Taylor, 1991),
que ha sido ignorado en el anilisis neoclasico y en las nuevas teorias
de crecimiento.

La movilidad interna o reasignacion del capital y el trabajo hacia
las actividades dindmicas es aun mds importante. La capacidad de las
actividades innovadoras de atraer capital y trabajo es esencial para que
puedan impulsar el crecimiento. De hecho, la caracteristica principal
de las economias precapitalistas era —junto con la existencia de restric-
ciones a los traspasos de propiedad de la tierra y su uso- la ausencia
de una fuerza laboral mdvil. Los mecanismos que aseguraron la movi-
lidad laboral fueron fundamentales para la transicién hacia el desarro-
llo capitalista moderno, como indica la historia de América Latina.'!

Lewis formul6 la influencia clave de la oferta eldstica de mano de
obra en el desarrollo econdmico (Lewis, 1954 y 1969). De manera
analoga, los vinculos entre crecimiento y productividad descritos por
Kaldor revelan que el subempleo de la mano de obra incide en el pro-
ceso de crecimiento (Kaldor, 1978, capitulo 4). De ambos puntos de
vista se desprende que el crecimiento econémico es, en gran medida,
resultado de una mayor eficiencia en el uso de los recursos disponibles,
mediante la reasignacion de mano de obra hacia actividades con eco-

! Véase, en relacién con la historia de América Latina, Cardenas, Ocampo y Thorp
{2003a), capitulo 1. '
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nomias de escala y especializacién, asi como la utilizacién plena de la
mano de obra subempleada en ciertas ramas de la actividad producti-
va, sobre todo la agricultura.'> Como sefialaron Cripps y Tarling, estas
observaciones son aplicables al proceso de crecimiento de los paises in-
dustrializados durante la “edad de oro™ posterior a la Segunda Guerra
Mundial (Cripps y Tarling, 1973). En el caso de los paises en desarro-
llo, son ain mas importantes. La teoria del desarrollo, tanto clasica
como contemporanea, deja en claro que un crecimiento econémico
acelerado en estos paises resulta de la reasignacion del trabajo a activi-
dades altamente productivas sujetas a rendimientos crecientes a escala.
Esto significa que un desarrollo rapido es el resultado de la interaccién
entre la movilidad laboral y las economias de escala (Ros, 2000; véase
también Krugman, 1995, capitulo 1).

Este ha sido también el concepto fundamental del analisis econdini-
co regional, desde sus inicios hace mds de un siglo. Segin este punto
de vista, la interacci6n de estos dos factores con los costos de transpor-
te determinan la formacién de polos de crecimiento, complejos pro-
ductivos y jerarquias urbano-rurales (véase una versién moderna de
esta interpretacion en Fujita, Krugman y Venables, 1999). Este concep-
to puede aplicarse al andlisis de la especializacion internacional, como
lo demostré Ohlin en su obra clasica (Ohlin, 1933), que curiosamen-
te no pasé a formar parte de la corriente dominante en el anlisis neo-
clasico del comercio internacional, que puso énfasis por mucho tiem-
po en otro de los aportes de Ohlin, el efecto de la oferta relativa de
factores de produccidn sobre las ventajas comparativas de los paises.
En la década de 1980 se volvié a plantear, en el ambito de la teoria del
comercio internacional, la relevancia de las economias de escala y de
los factores de divergencia a que dan lugar en los patrones de especia-
lizacién internacional (véanse Krugman, 1990, Grossman y Helpman,
1991 vy, en relacion con los paises en desarrollo, Ocampo, 1986). En
los modelos que, de Adam Suiith en adelante, explican el comercio in-
ternacional en términos de colocacién de excedentes (vent for surplus),
=¢ menciona otra causa de oferta elastica de factores: la existencia de
recirsos naturales no explotados o subexplotados (Myint, 1971, ca-
pitulo S).

El cuarro conjunto de hechos estilizados subraya la dependencia de
los patrones de ¢crecimiento de la trayectoria que sigue cada economia
(Arthur, 1994). Este fendmeno es particularmente importante en lo

= A lo largo de este capitulo nos refericemos al fenomeno del aumento de fa espeaali-
zaeion en las empresas (economias de diversificacion; como “economias de especials
zacion™, ya que se supone, de acuerdo con los planteaientos de Adam Smith, que o
tamano del mercado determina las oportunidades de especializacion,
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que se relaciona con el desarrollo econémico debido a las economias
de escala dindmicas que se derivan de los procesos de aprendizaje, que
implican que la experiencia productiva de los agentes econémicos de-
termina, en gran medida, sus oportunidades. En la medida en que-las
politicas econémicas afectan las estructuras productivas, esto implica
que es posible crear ventajas comparativas. Un elemento importante
en este sentido es la constatacion de que las experiencias exitosas de
exportacién de manufacturas en el mundo en desarrollo estuvieron en
general precedidas por periodos de industrializacién por sustitucién de
importaciones (Chenery y otros, 1986). Esto implica también que la
pérdida de experiencia productiva puede tener efectos acumulativos
sobre el crecimiento. Este tema ha sido analizado en los estudios dedi-
cados a la “enfermedad holandesa” {(Krugman, 1990, capitulo 7,y van
Wijnbergen, 1984), pero también se aplica a los costos de largo plazo
de la desarticulacion de las actividades de sustitucion de importaciones
durante el proceso de liberalizacién econémica.

De manera analoga, los choques macroeconémicos que afectan ne-
gativamente el desempefio econémico a corto plazo pueden tener efec-
tos acumulativos a largo plazo en presencia de economias de escala
(Easterly, 2001, capitulo 10). Los efectos persistentes de la crisis de la
deuda de la década de 1980 en Africa y América Latina son un ejem-
plo elocuente de ello. Del mismo modo, un buen desempefio a corto
plazo puede impulsar el crecimiento a largo plazo. Por tanto, habra
equilibrios multiples de crecimiento a largo plazo asociados a las posi-
bles trayectorias de cada economia. Una de las razones para ello es el
hecho de que la formacién de expectativas macroeconémicas involu-
cra necesariamente un proceso de aprendizaje en economias sujetas a
fuertes choques macroeconémicos (Heymann, 2000),

El debate en curso sobre la funcién de las politicas econdmicas en
el crecimiento plantea un quinto conjunto de hechos estilizados, que
pueden dividirse a su vez en dos subconjuntos, que se refieren respec-
tivamente a las politicas macroeconémicas y a las reformas estructu-
rales. Con respecto al primer subconjunto, los efectos acumulativos
adversos provocados por las crisis de endeudamiento externo (y, en
términos mas generales, por las crisis de balanza de pagos) sobre el
crecimiento econémico, asi como las restricciones generadas por el
ahorro nacional y las finanzas publicas, han sido analizados detenida-
mente en la literatura sobre las “brechas” macroeconémicas (Taylor,
1994). Una inflacion alta (superior a 20%, por ejemplo) también pue-
de tener efectos adversos en el crecimiento, como se ha argumentado
en numerosos estudios (véase Barro, 1997, capitulo 3). La volatilidad
del crecimiento y de los precios relativos clave (tasa de interés y tipo
de cambio reales) pueden afectar negativamente la inversién v el de-
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sempefio macroeconémico a largo plazo.'? En la medida en que las
modalidades de inestabilidad macroeconémica no estan estrechamente
relacionadas entre si, es posible que los avances en un frente de estabi-
lidad macroeconémica se logren a costa de producir inestabilidad en
otras dimensiones, ya que la estabilidad macroeconémica no se limita
a una inflacién baja y un déficit fiscal sostenible, sino que abarca, ade-
mas, ciclos econémicos moderados, precios relativos estables, un défi-
cit en cuenta corriente sostenible y estructuras financieras y balances
del sector privado sanos (Ocampo, 2003b y 2004a). La falta de una
cabal comprension de las distintas dimensiones de la estabilidad ma-
croecondmica y de las elecciones que entrafia es, sin duda, una de las
razones por las que el retorno a la estabilidad, en el sentido limitado
en que este término se utiliza en la actualidad (como sinénimo de infla-
ciones bajas y déficit fiscales reducidos), puede no traducirse en una
aceleracién del crecimiento econdémico, como lo indica, por lo demas,
la historia reciente de América Latina. En términos mas generales, este
“hecho estilizado” puede formularse del siguiente modo: la inestabili-
dad macroeconémica, en cualquiera de sus formas, puede obstaculizar
el crecimiento; por ende, la estabilidad macroeconémica en sentido
amplio es condicidn necesaria, aunque no suficiente, para el crecimien-
to econoémico.

En lo que concierne a las politicas de reforma estructural, uno de
los temas centrales de la literatura sobre desarrollo ha sido la influen-
cia del régimen de politica comercial sobre el crecimiento econémico
y, de manera mas general, los vinculos entre liberalizacion econémica
y crecimiento.'® En este campo, el intento de establecer relaciones sim-
plistas entre liberalizacién comercial y crecimiento econdmico, e inclu-
so entre el régimen comercial y el aumento de las exportaciones, se ha
traducido en conclusiones erréneas (Rodriguez y Rodrik, 2001).)5 En
este sentido, es posible postular un hecho estilizado adicional: aunque
la politica comercial, la combinacién entre las actividades de los secto-

13 Véase, por ejemplo, la evidencia empirica que se presenta en Loayza y otros (2002).

14 Véase la resefia sobre la bibliografia de la década de 1980 realizada por Edwards
(1993) v la revisién critica de la bibliografia de los afios noventa elaborada por Rodri-
guez y Rodrik (2001). Mis propias contribuciones a este debate quedaron incluidas en
un informe de la UNCTAD (1992, parte tercera, capitulo 1).

!5 La evidencia sobre este tema tiene diversas manifestaciones. La investigacion empiri-
ca ha mostrado evidencia de que los regimenes de politica (asi como los factores geogra-
ficos) no tienen un efecto significativo sobre el crecimiento cuando los factores institu-
cionales se tienen en cuenta {Easterly y Levine, 2002; Rodrik y otros, 2002). También se
ha mostrado que hay poca evidencia de que las reformas de mercado estén asociadas a
aceleraciones del crecimiento econdémico, aunque pueden jugar un papel limitado en
determinar si son sostenibles 0 no (Hausmann, Pritchet y Rodrik, 2004).
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res publico y privado, v el sistema de incentivos implicito en el disefio
de las politicas son importantes, no existe una regla tinica que se pueda
aplicar a todos los paises en un momento determinado, o a un pais en
todos los periodos de su historia. Esto lo demuestran en forma conclu-
yente los andlisis comparativos de los procesos de desarrollo (Hellei-
ner, 1994). De hecho, los procesos de desarrollo exitosos han estado
vinculados con paquetes de politicas muy variados, con combinacio-
nes diversas de incentivos ortodoxos con caracteristicas institucionales
no ortodoxas o “herejias locales” (Rodrik, 1999, 2003 y 2004).

Por consiguiente, la proteccién ha impulsado el crecimiento en al-
gunos periodos en ciertos paises, pero lo ha obstaculizado en otros. Lo
mismo puede afirmarse acerca del libre comercio. Estrategias que los
combinan han sido eficaces en muchas circunstancias. El grado de
apertura de la economia mundial juega obviamente un papel clave en
la eleccion de las politicas comerciales.'® El hecho, ya mencionado, de
que los procesos de aumento de las exportaciones en el mundo en de-
sarrollo estuvieron generalmente precedidos por periodos de industria-
lizacién por sustitucion de importaciones indica que las generalizacio-
nes simplistas no resultan utiles en este tema. Bairoch llega a una
conclusion similar acerca de los vinculos entre la proteccion y el creci-
miento econémico antes de la Primera Guerra Mundial en los paises
de industrializacion tardia, hoy desarrollados (Bairoch, 1993, parte I).
También llega a la conclusion, paraddjica, de que los periodos de creci-
miento mds acelerado en el mundo antes de la Primera Guerra Mun-
dial no se dieron en aquellos cuyo régimen comercial era mis liberal.

La dindmica de las estructuras productivas

El postulado central de este capitulo es que la dindmica de las estruc-
turas productivas juega el papel fundamental en las modificaciones del
ritmo del crecimiento econémico. Esta dindmica interactua con los ba-
lances macroeconémicos y genera una retroalimentacién positiva que
se traduce en circulos virtuosos de crecimiento econémico acelerado,
o bien en “trampas de crecimiento”. Un cierto grado de estabilidad

!¢ Este factor tiende a ser olvidado por muchos analistas del periodo de industrializa-
ci6n dirigida por el Estado en América Latina. La sustituciéon de importaciones tenia,
sin duda, mas sentido en la economia mundial cerrada de las décadas de 1930 a 1950
(y en el contexto de la tendencia proteccionista que caracterizé al mundo industrializa-
do a fines del siglo XIX v principios del XX) que en el periodo de apertura gradual pero
incompleta del mundo industrializado a las exportaciones de los paises en desarrollo
que se inici6é a mediados de la década de 1960 (Cédrdenas, Ocampo y Thorp, 2003b,
capitulo 1).
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macroeconémica, en el sentido amplio del término, es condicién nece-
saria y, por supuesto, afecta el balance macroeconémico correspon-
diente. Un contexto institucional favorable, y una oferta adecuada de
capital humano e infraestructura actian como “condiciones marco”,
pero no determinan las variaciones en el ritmo del crecimiento.

De acuerdo con este enfoque, la capacidad de crear constantemente
actividades productivas dindmicas es la mejor medida de un desarro-
llo econémico exitoso, y el crecimiento econémico es un proceso esen-
cialmente mesoecondémico, determinado por las dinamicas de las es-
tructuras productivas. Este dltimo concepto sintetiza la evolucién de la
composicion sectorial de la produccién, los vinculos intra e intersecto-
riales, las estructuras del mercado, el funcionamiento de los mercados
de factores y las instituciones que respaldan a cada uno de estos ele-
mentos. Los cambios a nivel microeconémico son elementos basicos
de este proceso, pero el papel central lo juegan aquellos que afectan al
confunto del sistema. Mas aun, las caracteristicas de la transformacién
estructural determinan, en muchos sentidos, la dinamica macroeco-
noémica, sobre todo a través de sus efectos en la inversion y la balanza
comercial.

La dindmica de las estructuras productivas responde a la interaccién
entre dos fuerzas de cardcter multidimensional. La primera es la inno-
vacion, que en su acepcién amplia abarca todo tipo de nuevas acti-
vidades y nuevas formas de realizar actividades existentes, asi como los
procesos de aprendizafe necesarios para que sus potenciales se mate-
rialicen plenamente y se difundan a través de todo el sistema economi-
co. La segunda comprende las complementariedades, encadenamien-
tos y redes entre empresas y actividades productivas y las instituciones
que se requieren para su pleno desarrollo, cuya maduracion esta suje-
ta también a un proceso de aprendizaje. Una oferta eldstica de factores
destinados a las actividades innovadoras es condicién esencial para
que se perciban plenamente los efectos de estos procesos dinamicos. La
combinacion de estos tres factores determina lo que podemos carac-
terizar como la eficiencia dindmica de un sistema productivo.

Estos mecanismos desempeiian funciones complementarias. Las in-
novaciones son el principal motor del cambio; su difusién y la creacion
de encadenamientos productivos son los mecanismos que determinan
su capacidad para transformar y generar sistemas productivos inte-
grados; a su vez, el aprendizaje que acompaiia estos procesos y el de-
sarrollo de complementariedades generan economias de escala y es-
pecializacién dindmicas, que son esenciales para el aumento de la
productividad; la oferta elastica de factores permite, por tltimo, que
las actividades innovadoras operen como fuerza motriz del creci-
miento econémico.
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Las innovaciones, el aprendizaje
y los procesos de difusion

La mejor definicion de innovacidn, en el sentido amplio en que se uti-
liza aqui este concepto, la formul6 Schumpeter, hace casi un siglo, bajo
el término de “nuevas combinaciones” y abarca: i) la introduccién de
nuevos productos y servicios, o de nuevas calidades de ellos; ii) el de-
sarrollo de nuevos métodos de produccion o estrategias de comerciali-
zacion; iii) la apertura de nuevos mercados; iv) el descubrimiento de
nuevas fuentes de materias primas o la explotacién de recursos cono-
cidos; y v) el establecimiento de nuevas estructuras industriales en un
sector determinado (Schumpeter, 1961, capitulo II). De esta manera,
este concepto, en su sentido amplio, incluye tanto su uso mas tradicio-
nal en la literatura econémica, como innovacién técnica, asi como lo
que Hausmann y Rodrik (2003) han denominado recientemente “des-
cubrimientos” {de qué producto es uno capaz de producir mejor) y
otros cambios que tienden a dejarse de lado cuando se usa este concep-
to. En este sentido amplio, las innovaciones pueden darse en las em-
presas y sectores ya establecidos —de hecho, en un mundo en constante
cambio, las empresas que no innovan tienden a desaparecer—, pero
estan a menudo ligadas a la creacion de nuevas firmas y al desarrollo
de nuevos sectores productivos.

La innovacién incluye la “creacién” de empresas, actividades pro-
ductivas y sectores, pero también la “destruccion” de otros. La forma
en que se combinan la “creacién” y la “destrucciéon” (o, alternativa-
mente, los efectos de sustitucion o las complementariedades que gene-
ran las innovaciones'’) juega un papel fundamental. Fl término “des-
truccién creativa” acufiado por Schumpeter, indica que la creacién
tiende a predominar (Schumpeter, 1962). Por supuesto, esto dltimo es
esencial para que se produzca un crecimiento dindmico, pero es s6lo
uno de los resultados posibles en un lugar determinado y en un mo-
mento particular. Dependiendo del caso, la “destruccién” puede ser
limitada o, por el contrario, puede generarse una amplia destruccién
de actividades existentes, o en una combinacion negativa, que podria-
mos denominar “creacién destructiva”. Cuanto mds localizada es la
percepcion de los efectos de una innovacién determinada, mds qtil re-
sulta la tipologia completa; de esta manera, en algunos lugares de la
economia mundial pueden concentrarse los efectos “creativos” de la
innovacion y en otros los “destructivos” (piénsese, por ejemplo, en el
descubrimiento de un sustituto sintético que crea nuevas actividades

" Esta es la forma como Easterly {2001, capitulo 9) ha formulado el problema.
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en un centro industrial pero que provoca la quiebra de los productores
de la materia prima natural en otro punto del planeta). Como para que
exista crecimiento deben prevalecer las fuerzas creativas, éstas se anali-
zan a continuacion.

Un rasgo comun a las cuatro primeras formas de innovacion es
que involucran la creacién de conocimientos y, mas precisamente, la
capacidad de aplicarlos a la produccion. Por tanto, resaltan el papel
del conocimiento como fuente de poder de mercado en contextos
competitivos. De acuerdo con esta perspectiva, el éxito en el desarro-
llo econémico puede ser visualizado como la capacidad de crear em-
presas que son capaces de aprender y apropiarse del conocimiento y,
a largo plazo, de generar nuevos conocimientos (Amsden, 2001; Lall,
2003).

En los paises industrializados el principal incentivo para la innova-
cién son las utilidades extraordinarias que obtienen las empresas cuan-
do introducen cambios técnicos, comerciales u organizacionales, abren
nuevos mercados o encuentran nuevas fuentes de materias primas.
Este incentivo es necesario para compensar la incertidumbre y los ries-
gos ligados a las decisiones del innovador, asi como el aumento de los
costos ocasionados por el desarrollo de nuevas técnicas, la naturaleza
incompleta que tiene el conocimiento en sus etapas iniciales y la falta
de complementariedades productivas que caracteriza a las nuevas ac-
tividades en sus etapas tempranas de desarrollo.

En los paises en desarrollo, las innovaciones se vinculan mds con
la difusién de nuevos productos, tecnologias y estrategias organiza-
cionales o comerciales, desarrolladas en los centros industriales. Las
innovaciones en los paises industrializados generan, por tanto, el
“blanco movil” que determina las oportunidades para los paises en
desarrollo (Pérez, 2001). En la mayoria de los casos, no existen utili-
dades extraordinarias y en muchos implica la entrada en sectores ma-
duros con margenes de ganancias reducidos. Por este motivo, en au-
sencia de incentivos especiales, puede dar lugar a una busqueda
suboptima de nuevas actividades (Hausmann y Rodrik, 2003). Por
tanto, en los paises en desarrollo los costos de entrada a nuevas acti-
vidades no estan vinculados a los de creacién de nueva tecnologia,
sino al proceso de adquirirla, dominarla y adaptarla. Otros costos de
entrada estian asociados a la adquisicién de informacion acerca del
mercado, a la creacion de una reputacién en mercados nuevos y, so-
bre todo, a la capacidad de reducir costos para irrumpir con éxito en
canales ya establecidos de produccién y comercializacion. Los costos
de entrada pueden resultar prohibitivos para las empresas nuevas; en
este caso, las posibilidades para los paises en desarrollo pueden estar
limitadas a la atraccion de empresas multinacionales ya establecidas
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en blisqueda de nuevas ubicaciones para sus actividades productivas.
Cuando los costos de entrada no son elevados, el éxito de un innova-
dor puede atraer a sus competidores a esta actividad; esta externali-
dad implica que el innovador no podra capturar los beneficios plenos
de la innovacion, generando nuevamente un nivel subéptimo de inno-
vaciones.

Vistas de esta manera, las “innovaciones” en los paises en desarro-
llo estan relacionadas mucho mds con la transferencia de sectores des-
de el mundo industrializado que con el desarrollo tecnoldgico propia-
mente dicho o, mas precisamente, este tltimo depende en gran medida
del primero de estos procesos. De esta manera, el ascenso en la jerar-
quia economica mundial exige que los periodos de transferencia de
nuevos sectores sean cada vez mds cortos y que las empresas del pais
participen cada vez mds en la produccién de tecnologia.

En ¢l pasado, las innovaciones abarcaron el desarrollo de nuevos
productos bdsicos de exportacion, las diferentes etapas de la sustitu-
cién de importaciones v la reorientacion de los sectores de sustituciéon
de importaciones hacia los mercados de exportacion. Durante el perio-
do reciente de liberalizacién econdémica han incluido el desarrollo de
actividades de ensamble (gracias a la ruptura de las “cadenas de valor”
en los paises industrializados}, el aumento de la demanda de ciertos
servicios internacionales como el turismo, la mayor orientacién a la
exportacion de las actividades de sustitucion de importaciones, los
procesos de privatizacion y la consiguiente reestructuracion de las em-
presas y sectores privatizados, v la ampliacion del acceso a las materias
primas, sobre todo minerales, gracias a la liberalizacion de los regi-
menes de derechos de propiedad. Como contrapartida, la “destruc-
cién™ de capacidades productivas existentes comprendid, en el pasado,
la desaparicion de exportaciones basicas asociadas al desarrollo de
sustitutos sintéticos, la contraccion de la produccion en ciertas locali-
dades como consccuencia del descubrimiento de nuevas fuentes de
materias primas, y la eliminacién de la produccion artesanal, incapaz
de competir con la mecanizacién. En afios recientes, incluy6 la ruptura
de cadenas productivas nacionales, debido a la subcontratacién in-
ternacional, y la desarticulacion de las actividades de sustitucion de
importaciones incapaces de competir bajo un régimen comercial mds
liberal.

Ningun proceso de innovacién es pasivo, ya que requiere inversion
v aprendizaje. Ciertamente, las innovaciones estan intrinsecamente
ligadas a la inversion, ranto en activos fijos como intangibles, en par-
ticular aquellos asociados, en este altimo caso, al desarrollo y apren-
dizaje tecnolégicos, v al diseno de estrategias de comercializacién. Lo
que es mas, en vista de que las actividades innovadoras constituyen
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siempre los sectores de crecimiento mas acelerado de una economia,
exigen gran cantidad de recursos de inversién.'® Esto, junto con la re-
duccién de las necesidades de inversion que caracteriza a las activida-
des establecidas, explica por qué la tasa de inversion depende del peso
relativo de las actividades innovadoras (asi como, por supuesto, de la
intensidad de capital caracteristica de tales actividades). Por ende, la
tasa de inversion guarda relacion con niveles altos de innovacién y
cambio estructural.

Por otra parte, las innovaciones suponen aprendizaje. El conoci-
miento técnico estd sujeto a un proceso de aprendizaje y maduracién
que esta en estrecha relacién con la experiencia productiva. De mane-
ra mds general, para acortar las brechas tecnolégicas que caracterizan
a la jerarquia econdmica internacional, o dar un gran salto adelante
(leapfrog), se debe contar con una estrategia de investigacién y desa-
rrollo, y con una estrategia de educacién complementaria.'” Las teorias
“evolucionistas” han analizado con precisién la dindmica de la inno-
vacién y el aprendizaje tecnolégicos.?? En estas teorias se hace hincapié
en el hecho de que la tecnologia es, en gran medida, ticita por natura-
leza, es decir que no se puede traducir plenamente en cédigos detalla-
dos. De lo anterior se derivan dos corolarios.

18 La subcontratacién de tecnologia y ciertas caracteristicas de la recnologia de la infor-
macidn y las comunicaciones puede haber reducido la necesidad de que los seguidores
en materia de tecnologia inviertan en aprendizaje y adaptacion de tecnologia. Sin embar-
go, no han eliminado el vinculo entre el desarrollo de nuevas actividades y la inversién
correspondiente.

!9 El concepto de “salto tecnolégico™ (leapfrogging) se emplea en general para designar
la adopcién de las tecnologias mas avanzadas (de informacién y telecomunicaciones,
entre otras) en un lugar dado, incluso cuando no se contaba con tecnologias anteriores.
Sin embargo, esto es apenas una condicidén necesaria para el desarrollo eficaz de una
actividad especifica en un momento determinado y no se traduce necesariamente en un
ascenso en la jerarquia econdémica internacional, que es el sentido correcto en que debe-
ria utilizarse este término.

20 Véanse, en particular, Nelson y Winter (1982), Nelson (1996) y Dosi y otros (1988)
¥, con respecto a los paises en desarrollo, Katz (1987), Lall (1990 y 2003), y Katz y
Kosakoff {2003). En algunas variaciones de la nueva teoria del crecimiento se han desa-
rrollado conceptos similares. Estos postulan que el “capital conocimiento” es una forma
del “capital humano” cuyos atributos especificos son los siguientes: estd “incorporado”
a ciertas personas, puede producir externalidades significativas y su adquisicion es cos-
tosa (Lucas, 1988). No obstante, estas teorias no reflejan un corolario basico de estos
atributos: la especificidad de cada empresa y la correspondiente coexistencia de pro-
ductores heterogéneos en cualquier sector productivo. Este hecho convierte el concepto
de “productor representativo” en una abstraccidon que elimina elementos que juegan un
papel esencial para explicar la naturaleza de la competencia y la divergencia en el creci-
miento de empresas, regiones y paises a través del tiempo.
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El primero es que la disponibilidad de tecnologia para quien quiera
adquirirla serd siempre incompleta y su comercializacién imperfecta.
Esto obedece al hecho de que la tecnologia estda compuesta, en muchos
sentidos, por capital intangible, humano y organizacional y que, a fin
de obtener los beneficios del conocimiento técnico, incluso las empre-
sas que lo compran o imitan deben invertir recursos para dominar la
tecnologia que han adquirido o imitado. En los paises en desarrollo,
esto implica que, aun si la tecnologia proviene de los paises industriali-
zados, se requiere un proceso activo de absorcion. Este proceso com-
prende la adaptacién, y puede requerir redisefios y otras innovaciones
secundarias, que crearan mas capital humano y organizacional. La efi-
ciencia del proceso de absorcion determinara, a su vez, la producti-
vidad de cada empresa. Esto explica por qué empresas con acceso si-
milar al “conocimiento” pueden tener niveles de productividad muy
diferentes. Las estrategias organizacionales y de mercadeo dan lugar
igualmente a caracteristicas particulares de cada empresa, que son
esenciales en los procesos de selecciéon que se dan en todos los sectores
con el paso del tiempo. Tanto las empresas establecidas, como las que
acaban de entrar en una actividad, pueden poner en cuestion el equili-
brio existente en la estructura industrial. Segin la definicién que se uti-
liza en este capitulo, las rupturas de dichas estructuras ~incluyendo, a
nivel internacional, la entrada de los paises en desarrollo en activida-
des maduras—, constituyen, en si mismas, innovaciones.

El segundo corolario del “caricter ticito” de la tecnologia es que
su dominio es inseparable de la experiencia productiva, es decir, del
“aprendizaje por experiencia”.?! En este sentido las actividades pro-
ductivas y de ingenieria que se realizan dia a dia tienen un componente
de “investigacion y desarrollo”. Este vinculo es el origen, en el plano
macroeconémico, de las economias de escala dinamicas. -

Una tercera caracteristica del cambio técnico, no relacionada con su
aspecto tdcito, indica que la competencia provoca presiones que garan-
tizan la produccidn y difusién de las innovaciones. En consecuencia, las
empresas innovadoras sélo pueden aprovechar de manera parcial los
beneficios de su inversion en innovacion. En el caso de innovaciones
técnicas, nuevos productos y disefios, los derechos de propiedad inte-
lectual permiten una mayor apropiacién de los beneficios, pero no
existe un recurso andlogo para otras modalidades de innovacién,

2! Lo mismo podria decirse de la creacién de tecnologia. La probabilidad de que se reali-
cen innovaciones importantes, incluso cuando son resultado de un proceso de investi-
gacién y desarrollo, depende del conocimiento tecnologico y la experiencia productiva
de las empresas.
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como el desarrollo de nuevas actividades productivas o de una nueva
estrategia de comercializacion. Por ende, la innovacién combina atri-
butos de bien piiblico y de bien privado, y el nivel de innovacién de-
pende del equilibrio que se establezca en cada caso entre costos, ries-
gos, utilidades y la capacidad para apropiarse de los beneficios de la
innovacion, incluida la proteccion legal cuando ella es factible.

Cabe subrayar que estas tres caracteristicas del cambio téenico —co-
mercializacion imperfecta, relacion estrecha con la experiencia pro-
ductiva y combinacién de atributos de bien piiblico y bien privado~
son comunes a otras formas de conocimiento, sobre todo las técnicas
organizacionales y de mercadeo y, como se sefiala mas adelante, al de-
sarrollo institucional. En el caso del conocimiento organizacional, la
comercializacion imperfecta, inherente a sus atributos de “capital so-
cial”, y la imposibilidad de apropiarse plenamente de los beneficios
son rasgos destacados. Las técnicas de mercadeo juegan un papel im-
portante, que tiende a dejarse de lado en la mayor parte de los andli-
sis, y tienen un papel decisivo en el comercio internacional (Keesing y
Lall, 1992). De hecho, la capacidad para desarrollar canales de infor-
macién y comercializacion apropiados, asi como para construir una
buena reputacién comercial y una marca reconocida, determina en
gran medida la expansién de una empresa. Asimismo, el conocimien-
to del mercado permite a los empresarios modificar sus productos y
sus canales de comercializacion, y a los compradores informarse acer-
ca de los proveedores, lo que se traduce en la formacién de relaciones
con los clientes, que garantizan la expansion estable de las empresas.
El nivel de calificacion del personal que integra los departamentos res-
ponsables del mercadeo en las grandes empresas refleja la importancia
de estos factores. El capital que representan es por naturaleza organi-
zacional e inseparable de la experiencia comercial. Las economias de
escala dindmicas comprenden en este caso la reduccion de los costos
de transaccidon, gracias a la reputacion de la empresa y al reconoci-
miento de sus marcas. Sin embargo, aunque es imposible copiar la re-
putacién de una empresa exitosa, es factible e incluso seguro que otras
empresas copiardn sus estrategias de comercializacién, incluida la con-
quista de nuevos mercados. Los atributos de bien piiblico predominan
en este caso y determinan en muchos sentidos los patrones de especia-
lizacién. Como se ha estudiado hace tiempo en el analisis regional, este
factor determina en gran medida la concentracién de productores de
ciertos bienes y servicios en determinados lugares, es decir, el proceso
de aglomeracién espacial.
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Complementariedades y procesos asociados
de desarrollo institucional

Las complementariedades estdn asociadas a! desarrollo de redes de
proveedores de biencs y servicios especializados, canales de comerciali-
zacidén y organizaciones ¢ instituciones que divulgan informacién y
coordinan las actividades de los agentes econdmicos. Este concepto re-
sume el papel que desempefian los encadenamientos hacia abajo y
hacia arriba en el crecimiento econémico (Hirschman, 1958), asi como
el de las instituciones publicas, privadas o mixtas creadas para reducir
los costos de la informacidn (sobre tecnologia y mercados, entre otros
tipos) vy para subsanar los problemas de coordinacién propios de de-
cisiones de inversion interdependientes (Chang, 1994).

El desarrollo de complementariedades tiene efectos de demanda y
de oferta. Los efectos de demanda responden al mecanismo del multi-
plicador keynesiano; su ausencia significa que las filtraciones keynesia-
nas (una marcada propension a importar, asociada, por ejemplo, a las
actividades de ensamble) pueden ser cuantiosas. Por ende, la fortaleza
o debilidad de las complementariedades es un determinante estructu-
ral de los multiplicadores macroeconémicos. Este factor v el nexo en-
tre los niveles de inversion e innovacidn, que se describid en la seccion
precedente, son los dos vinculos principales de las estructuras eco-
némicas con el desempefio macroeconémico.

Los efectos de oferta estdn ligados a las externalidades positivas
que se crean entre los agentes econémicos, a través de la reduccion de
costos que resulta de las economias de escala en la produccion, del des-
censo de los costos de transporte y transaccion (economias de aglome-
racion), de la provision inducida de insumos y servicios més especiali-
zados (economias de especializacion) y de las externalidades generadas
por la informacion y el capital humano que puede moverse entre em-
presas (externalidades tecnoldgicas o, mds en general, de conocimien-
to). Estas “complementariedades estratégicas™ son la base fundamental
de las economias de escala dinamicas en el plano mesoeconémico, que
determinan el grado de competitividad de las actividades de produc-
ci6n. Bajo estas condiciones, la competitividad no es sélo un fenéme-
no microeconémico, sino fundamentalmente una caracteristica secto-
rial e incluso sistémica (Fajnzylber, 1990 y CEPAL, 1990).

En una economia abierta, los encadenamientos asociados a la de-
manda se pueden inducir mediante la proteccion. Esto puede facilitar
la generacion de efectos de oferta positivos (de economias de aglome-
racion, en particular), pero genera también costos para otros sectores
productivos cuando los sectores protegidos producen bienes interme-
dios y de capital. Por otra parte, la provision eficiente de insumos y
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servicios especializados no comercializables (o no transables) interna-
cionalmente tiene una importancia fundamental para garantizar la
competencia sistémica.?? Tres categorias de actividades productoras de
bienes y servicios no transables son particularmente importantes en
este sentido. La primera comprende a los sectores que producen insu-
mos y servicios especializados, incluidos el conocimiento, la logistica y
los servicios de mercadeo, para los cuales la cercania con los producto-
res que usan estos insumos y servicios es un factor clave. La segunda
abarca los servicios financieros especializados, sobre todo los que faci-
litan el proceso de innovacién, es decir, la oferta de capital de largo
plazo y de riesgo. Debido a la informacion asimétrica que caracteriza
a los mercados financieros, estos servicios, sobre todo los destinados
a las pequefias y medianas empresas, son en muchos aspectos servi-
cios no transables. La tercera constituye la provisién de infraestruc-
tura adecuada.

El desarrollo institucional comparte las dos primeras caracteristicas
del desarrollo tecnolégico, comercializacién imperfecta y estrecha aso-
ciacion con la experiencia y es, por su propia naturaleza, un bien esen-
cialmente piblico. Como se ha dicho, los dos servicios fundamentales
que brindan las instituciones son la reduccién de costos de informa-
cién y la solucién de los problemas de coordinacién que caracterizan
a las decisiones de inversion interdependientes. El sector privado es ca-
paz de crear muchas de las instituciones pertinentes, a saber, organiza-
ciones de productores que compartan informacién con atributos de
bien publico, desarrollen sistemas colectivos de capacitacion laboral,
creen alianzas estratégicas para penetrar en nuevos mercados o agen-
cias'de promocién que fomenten inversiones complementarias. Sin em-
bargo, dado el atributo de bien publico, la provisién de estos servicios
tiende a ser insuficiente. La presién de la competencia entre empresas
representa a menudo un obstaculo para la creacién y consolidacién de
este tipo de instituciones o determina la existencia de organizaciones
demasiado pequeiias, que compiten entre si.

Oferta eldstica de factores

La capacidad de las innovaciones y las complementariedades para ge-
nerar procesos dinamicos de crecimiento depende de manera critica de

22 Esto también se aplica a la provisién'de alimentos, sobre todo los perecederos, en el
caso de que afecten los salarios nominales y, por tanto, los costos de produccién. De
hecho, en las etapas iniciales de las actividades modernas en el mundo en desarrollo, ase-
gurar una oferta eldstica de alimentos resultaba esencial y, por ende, se convirtié en un
elemento clave para el desarrollo de nuevas actividades exportadoras.
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la elasticidad de la oferta de factores de produccion hacia los sectores
innovadores. La importancia fundamental que tiene la capacidad de
[as actividades innovadoras para atraer capital y mano de obra y acce-
der a los recursos naturales que necesitan para expandirse ha sido
mencionada ya en la primera seccion de este capitulo como uno de los
“hechos estilizados” de los procesos de crecimiento. También se hizo
referencia previamente a la importancia decisiva del capital de riesgo y
de la disponibilidad de financiamiento a largo plazo para las activida-
des innovadoras, y al hecho de que ambos tienen un importante com-
ponente no comercializable internacionalmente.

Schumpeter (1961) hizo énfasis en que una oferta de capital elasti-
ca es imprescindible para que las innovaciones faciliten efectivamente
el crecimiento econémico. En términos mas amplios, una oferta eldsti-
ca de factores ocupa un lugar preponderante en los modelos keynesia-
nos y kaleckianos en los que la inversion y, por tanto, la demanda
agregada, no sélo determinan la actividad econémica a corto plazo,
sino también el crecimiento a largo plazo (Kaldor, 1978; Robinson,
1962; Taylor, 1991). Como queda en evidencia en estos modelos, la
oferta elastica de factores puede asegurarse de varias maneras: i) me-
diante la existencia de recursos no utilizados o, lo que es mds comun,
de recursos subutilizados (un hecho que también se mencioné en la
primera seccién); ii) mediante el financiamiento endégeno de la acu-
mulacién de capital a través de la redistribucion de ingreso hacia las
utilidades; iii) mediante la movilidad interregional e internacional de la
mano de obra; iv) mediante una reorganizacién social que permita una
mayor participacion en la fuerza laboral, sobre todo de las mujeres; y
v) mediante un cambio tecnolégico que rompa restricciones a la ofer-
ta asociadas a la oferta limitada de factores, es decir, que eleve la pro-
ductividad de la tierra o desarrolle tecnologias intensivas en capital
para hacer frente a la falta de mano de obra.

En los paises en desarrollo, la oferta elastica de mano de obra esta
garantizada por la heterogeneidad caracteristica de sus estructuras
productivas, o sea por la coexistencia de actividades de alta y baja pro-
ductividad.?? Estas tltimas, que tienen un gran componente de subem-
pleo o informalidad, actian como sector residual que aporta la fuerza
de trabajo necesaria cuando hay un repunte del crecimiento econémi-
co, y absorben igualmente el excedente de mano de obra cuando no se
da una generacion de empleo dindmica en los sectores de alta produc-

23 Como ya se ha sefialado, este fenémeno no es del todo ajeno a los paises desarrolla-
dos y se dio incluso durante la “edad de oro” posterior a la Segunda Guerra Mundial
(véase Cripps y Tarling, 1973).



26 MAS ALLA DE LAS REFORMAS

tividad.** La distincién que se hace en los modelos dualistas entre
sectores “tradicionales” y “modernos” no permite una descripcién ade-
cuada de esta caracteristica de los paises en desarrollo. En estos, la es-
tructura productiva es indudablemente mas compleja y crea constan-
temente nuevas actividades de baja productividad para absorber la
mano de obra excedente, por lo cual estas actividades dificilmente pue-
den caracterizarse como “tradicionales”. De hecho, la expansién de
sectores de baja productividad (informales) destinados a absorber ma-
no de obra, incluida la fuerza laboral excedente de los sectores rees-
tructurados, ha sido una constante en los paises en desarrollo de lento
crecimiento en las ultimas décadas. A su vez, los sectores de alta y baja
productividad son heterogéneos en su estructura. Por tanto, la expre-
sion “heterogeneidad estructural”, acunada por el estructuralismo la-
tinoamericano (Pinto, 1970), es mucho mds adecuada para describir el
fenémeno y sera la que utilizaremos a lo largo de este capitulo.

A medida que aumenta el nivel de educacion, el subempleo puede
representar un peligro cada vez mayor para la mano de obra califica-
da. La emigracién internacional de mano de obra ofrece otro mecanis-
mo de ajuste, que es probablemente mis importante en este caso que
en el de la mano de obra no calificada.>’ Por este motivo, aunque un
mayor nivel de educacion es un requisito fundamental para el desarro-
llo econdémico, tiende a jugar un papel pasivo en la generaciéon de cam-
bios en el ritmo de crecimiento econémico. '

Segiin Ros (2000, capitulo 3), hay tres factores esenciales para ga-
rantizar una oferta elastica de mano de obra en actividades de alta pro-
ductividad: 1) reducida intensidad de capital en las actividades de baja
productividad, que asegure una participacién predominante de traba-
jadores independientes, cuyo ingreso quede determinado por la pro-
ductividad promedio, no marginal; ii) competencia entre estas activi-
dades y los sectores de alta productividad en la oferta de ciertos bienes
y servicios {por ejemplo, en la produccién o comercializacién de algu-
nos bienes de consumo vy la prestacion de servicios simples); y iii) una
prima salarial en actividades de alta productividad, que puede vincu-
larse a “salarios de eficiencia”.

Debido a la heterogeneidad estructural, el dinamismo generado por
las actividades innovadoras y las complementariedades determina la

2% Naturalmente, la movilidad no es perfecta ni estd exenta de costos, sobre todo cuan-
do exige distintas capacidades laborales.

25 Esto no significa que los trabajadores calificados que emigran sean absorbidos en sec-
tores de alta productividad en los paises receptores. En este sentido, la movilidad inter-
nacional de mano de obra calificada puede generar una pérdida neta de capital humano.
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eficacia con que se utiliza la fuerza laboral (es decir, el nivel de subem-
pleo), asi como la subutilizacién de otros factores productivos, sobre
todo de la tierra. A nivel agregado, este proceso establece los vinculos
adicionales entre crecimiento y productividad, analizados igualmente
por Kaldor, que se suman a las economias de escala dinamicas relacio-
nadas con el aprendizaje y el desarrollo de complementariedades estra-
tégicas.

Lo anterior resulta imprescindible para comprender la dinamica de
los aumentos generales de productividad en los paises en desarrollo y
explicar por qué tales variaciones son, en gran medida, un resultado
del crecimiento econémico dindmico y no su causa. Ademas, significa
que podria haber una divergencia entre las tendencias de la producti-
vidad a nivel microecondmico y a nivel agregado. En realidad, el hecho
de que algunos agentes econdmicos tengan incrementos importantes
de productividad a nivel de empresas, gracias a los incentivos que ofre-
ce un medio competitivo o a su esfuerzo de aprendizaje, no significa
obligatoriamente que la productividad agregada experimente aumen-
tos similares. Este proceso puede conducir a un descenso del empleo
en actividades innovadoras que, en caso de no ser contrarrestado por
un repunte del empleo en otros sectores de alta productividad, se tra-
duciria en un alza del subempleo, que tendria efectos negativos sobre
la productividad en términos agregados. Por tanto, el aumento del
subempleo o del desempleo puede anular la mayor eficiencia micro-
econdmica, creando una situacion paraddjica en la que un grupo muy
competitivo de empresas coexiste con un incremento insuficiente de la
productividad general. De hecho, éste fue uno de los rasgos distintivos
de la situacién latinoamericana en los afios noventa (CEPAL, 2000, ca-
pitulo 1, y 2003b).

El concepto de oferta elastica de factores podria aplicarse también
a los recursos naturales y a la infraestructura. En los modelos de colo-
cacién de excedentes (vent for surplus) se describe un mecanismo de
ajuste similar, en el que la mayor productividad que acompafia al creci-
miento econdémico es producto de la explotacién de recursos naturales
previamente no aprovechados o subutilizados. Debido a la indivisibili-
dad que caracteriza en gran medida a la infraestructura, y sobre todo
a los sistemas de transporte, los proyectos de gran envergadura pueden
tener efectos positivos que se extienden por un largo periodo de tiem-
po. Una consecuencia interesante de ello es que los efectos positivos de
la infraestructura y de las inversiones en educacién, pueden no limi-
tarse a las externalidades que producen, como se sefiala en la literatura
sobre crecimiento enddgeno, sino también al caricter “fijo” o “cuasifi-
jo” de dichas inversiones, que da lugar a distintos grados de utilizacion,
que se prolongan por largos periodos de tiempo. Por consiguiente, a
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etapas de escaso incremento de la productividad asociadas a grandes
inversiones en infraestructura, como las que caracterizan las épocas de
rdpida urbanizacién, pueden sucederles fases de rdpido aumento de la
productividad. De igual modo, es posible que un fuerte impulso a la
educacion no se traduzca directamente en una aceleracién del creci-
miento econdmico, pero la rapida absorcidon de un conjunto de traba-
jadores educados en actividades dindmicas, como consecuencia de un
empuje innovador, si producird esa aceleracion.

Interrelacion de innovaciones, complementariedndes
y oferta eldstica de factores

La interrelacién de estos factores acttia como el motor fundamental de
la transformacién estructural y del grado de eficiencia dinamica que la
caracteriza. Si las innovaciones van unidas al desarrollo de fuertes
complementariedades entre empresas y sectores productivos, sera posi-
ble absorber un mayor nimero de trabajadores en actividades dindmi-
cas. Esto dard lugar, a su vez, a un “circulo virtuoso” de altas inversio-
nes y a un proceso acelerado de aprendizaje tecnolégico y desarrollo
institucional. También es posible que predominen las fuerzas “destruc-
tivas”, dando paso a un “circulo vicioso” de reduccion de’la producti-
vidad y del crecimiento econémico, un descenso de las inversiones, una
acentuacidn de la heterogeneidad estructural a medida que la mano de
obra excedente se incorpora a actividades de baja productividad y una
pérdida de experiencia productiva que amplia la brecha tecnolégica
con respecto a los paises industrializados. Como se indica en la seccion
siguiente, la interaccién positiva entre estos factores estructurales y
macroecondmicos hace que se refuercen mutuamente.

Basado en el andlisis anterior, el cuadro 1.1 presenta una tipologia
de los procesos de cambio estructural. Esta tipologia permite, en pri-
mer lugar, hacer una distincién entre dos casos extremos, que defini-
mos como procesos de transformacién estructural “profunda” y “su-
perficial”. La primera se caracteriza por un intenso proceso de
aprendizaje (que incluye la adopcién de innovaciones tecnoldgicas in-
ducidas) y un alto grado de desarrollo de complementariedades {eco-
nomias de aglomeracién y especializacién) y, por tanto, por fuertes
economias de escala dindmicas de cardcter microeconémico y meso-
econémico y por efectos adicionales sobre la productividad atribuibles
a la reduccién del subempleo. Esto es lo que suele suceder en los perio-
dos de rapido crecimiento en los paises en desarrollo. En cambio, los
procesos de transformacidn estructural “superficial” se caracterizan
por un bajo nivel de aprendizaje y por un escaso desarrollo de comple-
mentariedades productivas. El desarrollo de enclaves dedicados a acti-
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vidades de exportacion es un ejemplo tipico de una transformacion es-
tructural “superficial”.

En esta tipologia también se incluyen dos casos mixtos. Fl primero
de ellos es una combinacién de aprendizaje intenso con un escaso gra-
do de desarrollo de complementariedades, lo que suele ocurrir, entre
otros casos, cuando las actividades innovadoras generan una fuerte de-
manda de importaciones. Esto puede traducirse en un considerable in-
cremento de la productividad en empresas de sectores dindmicos pero,
simultdneamente, en un aumento de la heterogeneidad estructural. Un
ejemplo de ello son algunas inversiones con fines de sustitucion de im-
portaciones del pasado. El fendmeno se define como un proceso “de
corto aliento”, dado que el efecto de la innovacién inicial se agota ra-
pidamente, debido a sus limitados efectos sectoriales y sistémicos. El
segundo caso se caracteriza por la combinacién de un importante gra-
do de desarrollo de complementariedades con un aprendizaje limitado,
lo que corresponde a una escasa complejidad tecnolégica de las activi-
dades innovadoras. Este tipo de transformacién estructural genera
efectos limitados sobre la productividad a nivel de empresas, pero tie-
ne efectos significativos en la productividad en términos agregados, de-
bido al desarrollo de complementariedades estratégicas y a la reduc-
cién del subempleo. Un buen ejemplo de este fendmeno es el desarrollo
de exportaciones intensivas en el uso de mano de obra, motivo por el
cual este caso se define como de “absorcién de mano de obra”.

Cuadro 1.1 Tipologia de procesos de transformacién estructural

Complementariedades
Proceso de aprendizaje Fuertes Débiles
Fuerte Profunda De corto aliento
Débil Absorcién de Superficial

mano de obra

Esta clasificacion es muy util para comprender las fuentes y la for-
taleza de la competitividad internacional. Las complementariedades
son esenciales en este contexto. En los procesos de transformacion es-
tructural “superficial”, la competitividad no tiene dimensiones secto-
riales o sistémicas. A menos que las actividades pertinentes estén vincu-
ladas a la explotacion de recursos naturales, son fundamentalmente
susceptibles de relocalizacién. De hecho, lo mismo puede acontecer
aun en el caso de los recursos naturales, en el sentido de que una vez
agotado el recurso, la actividad declina y su legado en términos de de-
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sarrollo puede ser escaso. En los procesos “de corto aliento”, en los
que se da un importante aprendizaje pero un desarrollo limitado de
complementariedades, la competitividad se basa en ventajas especifi-
cas de las empresas, que también pueden ser fragiles, ya que las empre-
sas pueden trasladarse de un lugar a otro. En cambio, en los casos de
innovacién “profunda” y, en menor medida, de transformaciones es-
tructurales que absorben mano de obra, la competitividad es de origen
esencialmente sistémico, lo que otorga una mayor estabilidad a los pa-
trones de especializacion. Incluso ante choques adversos que afecten
los patrones de especializacién, las capacidades tecnolégicas y de otro
tipo que se han creado, pueden dar lugar a innovaciones enddgenas
que permiten que la economia se adapte al choque adverso.

Gracias al uso de una red de proveedores de caricter global y a la
centralizacién de los esfuerzos de investigacion y desarrollo, la globali-
zacion reduce el costo de entrada a nuevas actividades e incluso puede
facilitar el aumento de la productividad de una empresa multinacional
o de un sector a nivel global. Sin embargo, da origen a procesos de
cambio estructural que, desde el punto de vista de una localizacién
particular son cada vez mas “superficiales” o, en el mejor de los casos,
“de corto aliento”.?® Por tanto, es posible que un rapido incremento
de la productividad en las empresas dindmicas no vaya unido a un au-
mento rapido del PIB en una regién o un pais determinados. El aumen-
to concomitante del subempleo se traducird entonces en un bajo in-
cremento de la productividad en términos agregados. Cabe destacar
que, en este caso, el problema no reside en la escasa expansién de la
productividad en las empresas innovadoras, ni en una falta de eficien-
cia microecondémica, sino en los aspectos negativos del proceso de
transformacién estructural, que da origen a vinculos débiles entre el
aumento de las exporiaciones y el crecimiento del PIB.

La interrelacion entre estos factores también contribuye a explicar
otro de los rasgos de los procesos de desarrollo mencionados en la pri-
mera seccion: la inercia. Como ya se ha seftalado, las economias de es-
cala dindmicas crean patrones de especializacién que se refuerzan a si

mismos en muchos sentidos. Sin embargo, dado que las capacidades
g

26 Un ejemplo de innovacién superficial es la adquisicién de empresas naciorhles por fir-
mas multinacionales, cuando debilita los encadenamientos productivos como resuitado
del cambio en la red de proveedores, y la concentracién de las actividades de investi-
gacion y el desarrollo en la casa matriz. La industria maquiladora de exportacién pre-
senta caracteristicas similares. Sin embargo, ésta puede reducir el subempleo y actuar
como mecanismo de transmision de algunas innovaciones en materia de organizacién y
mercadeo; incluso puede irse profundizando a lo largo del tiempo y estableciendo gra-
dualmente encadenamientos productivos internos, convirtiéndose en una innovacién
que absorbe mano de obra.
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productivas adquiridas son en gran medida intangibles, los efectos ad-
versos generados por reformas estructurales de choque (big bangs,
como se las denominaba hace una década) pueden ser permanentes,
debido a la destruccion del capital intangible relacionado con las acti-
vidades que desaparecen, y al largo proceso de aprendizaje necesario
para desarrollar el capital intangible asociado a las nuevas actividades
productivas. Este proceso se extiende también al plano institucional,
puesto que hay instituciones antiguas que desaparecen y el desarrollo
de nuevas instituciones es lento. En estas circunstancias predominara
una reestructuracion defensiva de las empresas, es decir una racionali-
zacién de las actividades productivas, que minimiza las inversiones en
capital fijo.?”

Un choque macroecondomico negativo puede traducirse también en
una pérdida de capital intangible en las empresas que se declaren en
bancarrota, lo que, ademads de la pérdida permanente de recursos, se
traduce en pasivos financieros que limitan las posibilidades de creci-
miento por mucho tiempo. Por tltimo, en los periodos de rapido cam-
bio estructural v choques macroeconémicos, se acentia la incertidum-
bre, ya que los antiguos patrones dejan de servir de guia para la
elaboracién de previsiones sobre el futuro. Las expectativas macroeco-
némicas pasan a depender del aprendizaje y de un proceso de ensayo
vy error, lo que establece estrechos vinculos entre el crecimiento a corto
y a largo plazo (Heymann, 2000) y estimula la reestructuracién defen-
siva y las operaciones especulativas de las empresas. A pesar de todo
esto, cabe sefialar que este efecto viene a sumarse a los mencionados
en el parrafo anterior, que se derivan de los choques estructurales en si
mismos. Por tanto, es posible que predominen las respuestas defensi-
vas, sobre todo en el caso de empresas que no ven mayores posibilida-
des de progresar en el nuevo contexto, aunque el choque estructural
no dé lugar a inestabilidad macroecondmica.

Por tltimo, la clasificacion presentada en el cuadro 1.1 ayuda a en-
tender algunos de los efectos sociales de la transformacién estructural.
En este contexto, son particularmente importantes los efectos de dicha
transformacion sobre el nivel de vida de la poblacién y sobre la hetero-
geneidad estructural que, a su vez, influyen en la distribucién del ingre-
so. En este sentido, las transformaciones “profundas” se caracterizan

7 Esta es una de las principales conclusiones de los analisis del proyecto de la CEPAL
sobre los procesos de reforma estructural en América Latina, en los que se desarrollo
una tipologia de las tases de respuesta a la reforma. Segin esta tipologia, la transfor-
macion “ofensiva™ de las empresas solo se da después de transcurrido cierto tiempo,
sobre todo cuando se consolida un nuevo marco institucional. Véanse Stallings y Peres
{(2000), Katz (2000) v Moguillansky y Bielschowsky (2000).
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por una rapida mejora del nivel de vida, en tanto que las transforma-
ciones “superficiales” tienen el efecto contrario. En el primer caso, la
evolucion de la heterogeneidad estructural depende del caracter de la
innovacién, sobre todo de su sesgo en materia de demanda de mano
de obra. Las transformaciones “profundas” que muestran una prefe-
rencia por la mano de obra calificada, lo que parece ser un rasgo tipi-
co del cambio tecnologico a nivel mundial en la actualidad, puede con-
ducir a una rdpida mejora del nivel de vida, pero vienen unidas a una
acentuacion de la heterogeneidad estructural y de la desigualdad en la
distribucion del ingreso. Por otra parte, las diferencias fundamentales
entre las transformaciones estructurales “de corto aliento” y las que
absorben mano de obra estriban en sus efectos diametralmente opues-
tos sobre la heterogeneidad estructural: mientras las primeras provo-
can una mayor heterogeneidad, las segundas tienen el efecto contrario.
Por este motivo, las transformaciones que absorben mano de obra son
atractivas para los paises de ingreso bajo, dado que se basan en tecno-
logias sencillas pero pueden tener efectos de convergencia, gracias a la
incorporaciéon de mano de obra en sectores de mayor productividad,
ademds de efectos positivos sobre la equidad. En vista del bajo costo
de entrada que caracteriza a estas actividades, el margen de ganancias
suele ser limitado y pueden estar sujetas al deterioro de los términos de
intercambio, en caso de que la demanda internacional no se eleve ra-
pidamente debido, entre otras cosas, a la aplicacion de medidas pro-
teccionistas en los paises industrializados, que frenan la transferencia
de estas ramas productivas hacia los paises en desarrollo.?®

Una formalizacion simple de los vinculos
entre las dinamicas estructural y macroeconémica

La interrelacién entre dindmica estructural y desempefio macroeco-
némico puede definirse en términos de un vinculo de doble via entre
crecimiento y productividad.?” Por una parte, el crecimiento econémi-
co influye positivamente en la productividad a través de los tres me-
canismos mencionados en las secciones anteriores: i) las economias
de escala dinamicas de caracter microeconémico, relacionadas con el

% La consideracién de estos temas se remonta a las controversias clasicas sobre los tér-
minos de intercambio, incluida la falacia de composicién. Véanse Sapsford y Singer
(1998) y Ocampo y Parra {2003), en los que se presentan anilisis recientes de estas con-
troversias.

25 Para conocer anilisis previos de este modelo, véanse Ocampo y Taylor (1998) y Ocam-
po (2002). Rada y Taylor (2004) proporcionan una formulacién matematica reciente.
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aprendizaje y las innovaciones inducidas;*® ii) los efectos de la explo-
tacion de economias externas intra e intersectoriales (economias de
aglomeracién y especializacion); y iii) los nexos positivos derivados de
las variaciones del subempleo (atracciéon de trabajadores subemplea-
dos hacia sectores de alta productividad o, alternativamente, absor-
cion de mano de obra excedente en actividades de baja productividad).
Las variaciones que se dan en el grado de utilizacion de la fuerza la-
boral calificada y de la infraestructura también dan origen a vinculos
de este tipo. Esta relacion entre productividad y crecimiento de la pro-
duccién fue denominada “funcion de progreso técnico” por Kaldor
(1978, capitulos 1 v 2} v también se conoce como la funcion Kaldor-
Verdoorn.

En el grafico 1.1 esta relacion se muestra a través de la curva TT.
La posicién de esta curva depende de los demas factores determinantes
del aumento de la productividad, algunos de los cuales se analizaron
en las secciones anteriores: i) el conjunto de oportunidades, que depen-
den de la posicion de la economia en la jerarquia internacional, y la ca-
pacidad productiva y tecnoldgica adquirida; ii) la reaccion de los em-
presarios a estas oportunidades, es decir, su capacidad de innovacion;
iii) los incentivos que tienen las empresas (mas adelante se analizan
aquellos relacionados con el entorno competitivo); y iv) la calidad de
las instituciones pertinentes.

La segunda relacion se centra en el vinculo de causalidad inversa,
en virtud del cual el aumento de la productividad acelera el crecimien-

- to econémico. Esta relacion, que aparece como GG en el grifico 1.1,
ilustra los vinculos macroecondmicos tradicionales que se destacan en
la literatura sobre crecimiento econdmico. Distintas escuelas de pensa-
miento econémico han identificado por lo menos cuatro canales. En
primer término, el cambio tecnologico eleva la oferta agregada. En se-
gundo lugar, crea nuevas oportunidades de inversion y, a través de este
mecanismo, impulsa la demanda agregada. La disponibilidad de finan-
ciamiento es un elemento esencial de este proceso. En tercer lugar, si el
ahorro interno o el financiamiento externo no son enteramente endé-
genos, la brecha de ahorro o el desequilibrio de la balanza de pagos
pueden convertirse en limitantes de la demanda agregada y determi-
nar, por tanto, la forma que adopta la curva.?' Por tltimo, el cambio

¥ Cuando las nuevas tecnologias estan incorporadas en nuevas maquinarias, la expan-
sion de las inversiones inducida por la aceleracion del crecimiento también eleva la pro-
ductividad, por lo que pueden incluirse también en esta categoria.

Y Véase Taylor (1994}, donde se analiza el efecto de las brechas sobre el ajuste macro-
econdmico. Como se sabe bien, el ahorro se ajusta mediante variaciones de la actividad
econémica (el mecanismo kevnesiano), la redistribucion del ingreso entre sectores con
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técnico aumenta la competitividad internacional, por lo que influye en
la balanza comercial y, por consiguiente, en la demanda agregada;
cuando una economia se ve afectada por una escasez de divisas, la
mayor competitividad reduce el rigor de la brecha de ahorro externo
y afecta positivamente la oferta agregada.

Cabe destacar que TT no es una funcién de produccién agregada
en el sentido neocldsico tradicional. De hecho, la pendiente positiva re-
vela una cierta subutilizaciéon de recursos en todos los puntos de la cur-
va. Esta es la razén por la cual el crecimiento se traduce en una mejor
utilizacién e, inversamente, la falta de crecimiento conduce a una sub-
utilizacién de los recursos, que se manifiesta fundamentalmente en el
subempleo de la fuerza de trabajo. Por tanto, a través del “circulo vir-
tuoso” que genera, el crecimiento tiene efectos positivos sobre la ofer-
ta agregada, asociados a aumentos inducidos en la productividad, que
se reflejan en la curva TT. Los efectos a largo plazo sobre la demanda
agregada, que son caracteristicos de los modelos keynesianos de creci-
miento, se reflejan en la funcién GG. Es importante hacer hincapié en
que las complementariedades influyen tanto en la oferta (economias de
aglomeracion y especializacién) como en la demanda agregada (varia-
ciones del multiplicador keynesiano provocadas por cambios en la
propensién a importar). Mientras los efectos en la oferta agregada se
reflejan en la funcién TT, los efectos en la demanda agregada influyen
en la curva GG. Cuando la economia se ve afectada por una restriccién
de divisas, los cambios pertinentes en la propension a importar tam-
bién influyen en la oferta agregada, lo que en este caso incide también
en la funcién GG.

Como las dos curvas tienen una pendiente positiva, los efectos que
generan se refuerzan mutuamente, lo que puede tener efectos de retro-
alimentacion positivos o negativos. Cuando la pendiente de TT es me-
nos pronunciada que la de GG, como ocurre en el grifico 1.1.a, se da
una situacion de equilibrio estable. Fn los modelos keynesiano y de
brecha externa, que son los dos tipos de “cierre” macroeconémico que
consideramos a continuacién, la pendiente de GG depende de la elasti-
cidad de la inversidn, las exportaciones y las importaciones frente a
cambios en la productividad; en caso de que sean relativamente inelds-
ticas, la pendiente correspondiente es acentuada; en cambio, si la elas-
ticidad es alta, la pendiente sera menos pronunciada. Dados los facto-

alta y baja propension al ahorro, sobre todo entre los capitalistas y los trabajadores (el
mecanismo kaleckiano) y variaciones de la balanza comercial (ahorro externo). Depen-
diendo de lo que cause la rigidez de estos mecanismos, se pueden producir brechas infla-
cionarias, conflictos distributivos o brechas externas. Todos estos temas se analizan en
Taylor (1991).
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Grdfico 1.1 Dinamica de la productividad y el PIB

Crecimiento de
la productividad

Crecimiento del PIB

Crecimiento de
la productividad

Crecimiento del PIB

res determinantes de la funcién de progreso técnico, la pendiente de la
curva TT sera menor cuando se den las siguientes condiciones: 1) mo-
deradas economias de escala dinamicas de caracter microeconémico y
mesoecondmico; 1i) moderado subempleo de mano de obra v iii) escasa
importancia de los factores fijos a largo plazo.

Sin embargo, cuando en un principio el subempleo de mano de
obra, calificada o no calificada, es considerable, o la subutilizacién de
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la infraestructura es elevada (es decir, cuando estos factores actiian co-
mo factores fijos), es posible que la pendiente de TT sea alta. En el gra-
fico 1.1.b se presenta un caso en el que la pendiente de TT es elevada
en un comienzo, pero luego desciende cuando aumenta el ritmo de cre-
cimiento econdmico. En este caso, hay un equilibrio estable en el pun-
to B, similar al que aparece en el grifico 1.1.a, y un equilibro inestable
en el punto A, Cualquier desplazamiento a partir del punto A lleva a
la economia hacia un equilibrio mas estable, en el punto B o, por el
contrario, hacia una trampa de crecimiento. Por supuesto, posiciones
alternativas de las curvas pueden determinar otras posibilidades, capa-
ces de traducirse en circulos viciosos o virtuosos. Asimismo, el equili-
brio también puede darse con una tasa de crecimiento negativa.

Es importante dejar en claro que las relaciones que se presentan en
estos graficos son relaciones de mediano o largo plazo.3? Sin embargo,
como muchos de los procesos que analizamos tienen una duracién de-
finida, las propiedades de los estados estacionarios no son muy intere-
santes. De hecho, las innovaciones pueden considerarse como “olea-

Grdfico 1.2 Efectos de una nueva oleada de innovaciones

Crecimiento de
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32 También hay relaciones de corto plazo entre la productividad y el crecimiento eco-
némico, vinculadas a cambios a corto plazo en la utilizacién de la capacidad. Estos efec-
tos también pueden interpretarse como desviaciones con relacién a la funcién GG.
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Gridfico 1.3 Efectos de un choque macroeconémico
favorable
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das” que modifican la funcion de progreso técnico, pero que tienden a
debilitarse con el paso del tiempo, a medida que se van difundiendo.
Por tanto, una nueva oleada de innovaciones eleva la curva TT y au-
menta su pendiente (T'T” en el grafico 1.2), incrementando simulta-
neamente la productividad y el ingreso. En todo caso, cuando se llega
al punto de pleno aprovechamiento de una oleada de innovaciones y
todos sus efectos estructurales se han concretado, la curva desciende o
se vuelve mas plana, hasta llegar a TT, y la expansién de la producti-
vidad y del PIB comienza a desacelerarse.?* Si la funcién GG también
se desplaza hacia la izquierda, a raiz del debilitamiento de los “espiri-
tus animales” de los inversionistas, el descenso serd aun mds marcado.

Un choque macroecondmico favorable desplaza hacia la derecha la
funcién GG, hasta G’G’. Puede tratarse de un choque positivo de fi-
nanciamiento externo, en una economia con escasez de divisas, o, bajo
un cierre keynesiano, de cualquier factor que mejore las expectativas
de largo plazo, o de un mayor financiamiento que permita mejorar los
niveles de inversion y, por ende, la demanda agregada. Los vinculos a

*3 Esto no presupone que TT vuelva a la posicién original como se ilustra en el grifico
1.2, donde se presenta una representacion simplificada.
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nivel microeconémico, mesoeconémico y macroeconémico plasmados
en la funcién de progreso técnico, multiplican en este caso los efectos
macroeconémicos favorables. Un choque macroeconémico negativo
arrojara resultados opuestos. Estos abarcan un conjunto de factores
capaces de aumentar la inestabilidad macroeconémica. Segin las con-
sideraciones de la primera seccion, todas las formas de inestabilidad
macroecondmica son importantes, entre otras una inflacion elevada, la
inestabilidad de los precios relativos clave, los ciclos econémicos mas
pronunciados o cualquier circunstancia que ponga en peligro la soste-
nibilidad de la deuda del sector publico o privado. Un desplazamiento
de la curva GG hacia la izquierda que eliminara los puntos de equili-
brio determinaria una situacion particularmente dificil, en la que el PIB
y la productividad entrarian en una espiral descendente.

Este modelo sencillo puede aplicarse al anilisis de los efectos de las
reformas comerciales —y, en términos mds amplios, de los procesos de
liberalizacién econémica— sobre el crecimiento econémico. Para ello,
es necesario suponer una relacion especifica entre la competencia v el
ritmo de innovacion. En tal sentido, una corriente de pensamiento eco-
ndémico, que se asocia en su origen a Schumpeter, destaca la capacidad
de las grandes empresas para internalizar los beneficios derivados de
las innovaciones, lo que establece vinculos positivos entre la concen-
tracién del mercado y el ritmo de innovaciones. En contra de esta tra-
dicién, la defensa neocldsica de los procesos de liberalizacion visualiza
la falta de presién competitiva como un factor que influye negativa-
mente en la productividad. Esta posicion hace hincapié en la posible
inclinacion de los ejecutivos de grandes empresas a apropiarse de parte
del poder monopdlico que detentan, en forma de un menor esfuerzo
por reducir los costos. Cuando se da esa situacion, una mayor compe-
tencia influird positivamente en la productividad. Cabe destacar, sin
embargo, que este resultado se basa en el supuesto de que las empre-
sas no se preocupaban originalmente por maximizar las utilidades
(Rodrik, 1992).

Otro de los vinculos mencionados entre las reformas y la producti-
vidad obedece al hecho de que, frente a la incertidumbre que caracte-
riza los choques estructurales, las empresas suelen ad.ptar actitudes
defensivas. Por tanto, una reforma estructural puede llevarlas a racio-
nalizar sus operaciones, antes que a invertir € innovar, cosa que s6lo
haran en una etapa posterior, cuando se enfrenten a condiciones de
menor incertidumbre. En ese caso, es posible que la curva TT no se
modifique, o incluso sea afectada negativamente, y la productividad
se vera influida solo en forma pasajera por los efectos de la mayor
competencia.



LA BUSQUEDA DE LA EFICIENCIA DINAMICA 39

Si la hipétesis neoclasica sobre los vinculos entre la competencia y
la innovacion es correcta, la apertura de una economia a la competen-
cia desplaza la funcién TT hacia arriba. La liberalizacion abre paso en
este caso al uso de una capacidad de innovacion que estaba reprimida
por el excesivo grado de proteccionismo e intervencion del Estado.
Asimismo, la liberalizacion amplia el acceso de las empresas naciona-
les a insumos y biencs de capital importados. Pero hay otros factores
que también son importantes, ya que la destruccion de los encadena-
mientos productivos internos v de la capacidad tecnoldgica ya desa-
rrollada tendra el efecto contrario, y la especializacién en actividades
caracterizadas por menores economias de escala dindmicas se traduce
en una curva TT menos empinada. Si las empresas se reducen en ta-
mano, también disminuye su capacidad para cubrir los costos fijos de
las actividades de novacion. Estos impactos opuestos también po-
drian describirse diciendo que, aunque los efectos microeconémicos
de la competencia sobre la productividad pueden ser positivos, los
nuevos patrones de especializacién pueden tener efectos microeco-
nomicos vy, en parricular, efectos mesoecondmicos (estructurales)
adversos. Por tanto, los efectos netos de las reformas sobre la funcién
TT no son claros. Por otra parte, ya sea a través de los mecanismos
keynesianos o de los efectos de oferta que se producen en economias
que enfrentan una escasez de divisas, el aumento de la propension a
importar derivado de la reforma comercial desplaza hacia la izquierda
la funcién GG.

En el grafico 1.4 se presentan tres posibles trayectorias, aunque no
son las unicas posibles. En el caso a, los efectos neoclasicos sobre TT
son fuertes y prevalecen sobre la variacion adversa de la funcion GG,
y la economia enfrenta ranto un aumento del PIB como de la producti-
vidad. En el caso b, los efectos neocldsicos siguen prevaleciendo sobre
la curva TT, pero son mas débiles que en el anterior, en tanto que los
efectos sobre la curva GG son fuertes; el ritmo de aumento de la pro-
ductividad se acelera, pero disminuye el riuno general de expansion de
la economia, lo que a su vez se traduce en mayores niveles de subem-
pleo y desempleo. Fn ¢l caso ¢, los efectos estructurales adversos sobre
TT son mayores que los efectos positivos de la competencia, lo que da
lugar a un desplazamiento adverso tanto de esta curva como de GG.
El resultado de ello es una desaceleracion tanto del aumento del PIB
como de la productividad y un aumento marcado del subempleo y el
desempleo. Todo esto implica que no se puede suponer, en general, que
la liberalizacion acelerara el crecimiento, ya que los vinculos microeco-
némicos destacados por los partidarios de la liberalizacion pueden ver-
se anulados por ctectos estructurales y macroeconomicos adversos.
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Grdfico 1.4 Tres posibles efectos
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Implicaciones de politica econémica

El analisis anterior indica que las instituciones que garantizan la esta-
bilidad del pacto social basico, la proteccion de los contratos de nego-
cios y el funcionamiento de un aparato estatal eficiente, al igual que la
formacién de capital humano y el desarrollo de redes de infraestructu-
ra, son indudablemente importantes sobre el crecimiento econdmico,
pero actiian como “condiciones marco”, que dificilmente conducen
por si solas a una aceleracion del crecimiento.

La clave para un rapido crecimiento en los paises en desarrollo es
una combinacion de estrategias orientadas a la transformacion di-
ndmica de las estructuras productivas y de estabilidad y condiciones
macroecondémicas favorables, en el sentido amplio en que hemos em-
pleado el término de estabilidad macroeconémica. Para mejorar los
efectos distributivos del crecimiento, tal estrategia debe estar comple-
mentada con politicas orientadas a reducir la heterogeneidad estructu-
ral de las estructuras productivas.’* Dado que, segiin lo expuesto en
este capitulo, las innovaciones y la inversion estan estrechamente rela-
cionadas, esta opinién concuerda con el llamado de Rodrik a adoptar
estrategias de acumulacién de capital a nivel nacional, que se sumen a
entornos macroecondmicos apropiados, con el fin de darle un fuerte
impulso al crecimiento (Rodrik 1999 y 2003). Esta es la combinacion
que ha hecho posible la rdpida expansion de las economias asiaticas.
El notable crecimiento registrado en América Latina durante la etapa
de industrializacion dirigida por el Estado también obedeci6 a una es-
trategia de cambio estructural basada originalmente en la sustitucion
de importaciones, pero que fue incorporando, cada vez mas, elemen-
tos “mixtos” que combinaban la sustitucién de importaciones con el
fomento de las exportaciones {(Cardenas, Ocampo y Thorp, 2003b). A
diferencia de lo sucedido en los paises de Asia, la falta de condiciones
macroecondmicas adecuadas en la regién dio origen a la crisis de la
deuda de los afios ochenta que, a su vez, provocd un brusco quiebre
en el proceso de crecimiento.

La atencién particular prestada a la dindmica estructural nos per-
mite identificar las dreas de politicas en que deberian centrarse las au-
toridades para acelerar el crecimiento economico. Estas dreas de politi-
ca deben estar orientadas a: i) fomentar las innovaciones, en el sentido
amplio del término, asi como los procesos conexos de aprendizaje en
las dreas de tecnologia, organizacién productiva y mercadeo; en vista

34 Véase, en este sentido, la agenda propuesta por CEPAL la (2004).
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de que en los paises en desarrollo las innovaciones estan estrechamente
ligadas a la transferencia de sectores productivos desde los paises de-
sarrollados, la formulacién de una estrategia de diversificacion de la
estructura productiva es clave para fomentar las innovaciones; ii) fo-
mentar el desarrollo de complementariedades que generen efectos po-
sitivos sobre la demanda pero que, sobre todo, generen los efectos de
oferta que facilitan el desarrollo de una mayor competitividad secto-
rial y sistémica; en este ultimo caso, se debera prestar especial atencién
a los insumos y servicios no comercializables, sobre todo al desarro-
llo de servicios especializados (tecnoldgicos y servicios de logistica y
mercadeo), un sistema financiero nacional fuerte y profundo, y una
infraestructura adecuada; v iii) fomentar el desarrollo de empresas pe-
quernias, a través del entrenamiento, la difusién tecnologica, canales
especiales de financiamiento y la promocién de vinculos productivos,
tecnologicos y comerciales entre empresas pequefias y grandes.

En las circunstancias actuales, es posible identificar cinco caracte-
risticas esenciales de las estrategias que deben servir de marco de refe-
rencia de las politicas mencionadas. En primer lugar, debe darse prio-
ridad a la integracién de los paises en desarrollo en la economia
mundial. En segundo término, debe lograrse un equilibrio adecuado
entre la iniciativa empresarial individual, que es clave para generar un
ambiente dindmico de innovacién, y el establecimiento de instituciones
destinadas a ampliar las corrientes de informacién y la coordinacién
entre los agentes econdmicos. Para ello, se puede recurrir a distintas
combinaciones de instituciones publicas y privadas, de acuerdo con la
tradicion de cada pais. Es posible concebir igualmente distintas combi-
naciones de instituciones supranacionales (por ejemplo, en el marco de
los procesos de integracion), nacionales y locales (descentralizadas).
En tercer lugar, se debe establecer una combinacién de ppliticas hori-
zontales y selectivas. De hecho, cuando se adoptan politicas destinadas
a fortalecer la competitividad, es esencial aplicar un cierto grado de se-
lectividad que permita reforzar los patrones de especializacién que han
dado buenos resultados y facilitar el surgimiento de nuevos sectores,
creando ventajas comparativas. Asimismo, en un contexto de restric-
ciones presupuestales, toda politica “horizontal” debe ser “especifica-
da”, lo que automaticamente le otorga elementos de politica selectiva.
Un buen ejemplo de ello es la asignacion de recursos con cargo a fon-
dos para desarrollo tecnoldgico y fomento de las exportaciones. Fl re-
conocer que las politicas horizontales se caracterizan por una selecti-
vidad implicita permite una mejor asignacion de los recursos escasos
que la que se logra a través de la adopcion de una actitud “neutral”.
Por ultimo, todos los incentivos deben otorgarse en funcién del desem-
pefio, lo que permite crear “mecanismos de control reciprocos”, para
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utilizar la terminologia de Amdsen (Amdsen, 2001; véase también
Hausmann y Rodrik, 2003). La estructura institucional misma debe
ser objeto de evaluaciones periddicas, dentro de su propia trayectoria
de aprendizaje. Finalmente, se debe prestar atencion especial a las opor-
tunidades que proporcionan las empresas pequefias para mejorar tan-
to el crecimiento econémico como los resultados sociales de las trans-
formaciones estructurales.

Un tema complejo es la relacion entre estas politicas y el marco le-
gal internacional, y sobre todo las normas de la Organizacién Interna-
cional del Comercio. En este contexto, aunque evidentemente habria
que tratar de aprovechar las posibilidades que ofrecen los acuerdos
vigentes, a juicio de muchos habria que ampliar el “espacio de politi-
cas” (para emplear el término utilizado extensamente en la onceava
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo que
tuvo lugar en’ Sdo Paulo en 2004) para los paises en desarrollo, que
quedaron muy limitadas en las negociaciones comerciales de la Ronda
Uruguay. En particular, de acuerdo con el anilisis de este capitulo,
estas normas deberian permitir el uso de politicas selectivas y criterios
de desempeiio, que permitan fomentar las innovaciones y establecer
complementariedades esenciales para el desarrollo.

En la practica, ha quedado demostrada la invalidez de la hipétesis
segtin la cual el desarrollo productivo dindmico y de las instituciones
que le sirven de base es una consecuencia automitica del funciona-
miento de los mecanismos del mercado. El debilitamiento de las insti-
tuciones publicas y privadas latinoamericanas que contribuyeron al
desarrollo productivo y tecnoldgico en la etapa de industrializacién di-
rigida por el Estado es uno de los elementos notorios de la “década
perdida” de los afios ochenta. Estas instituciones siguieron debilitan-
dose en los afios noventa, como resultado de decisiones explicitas de
politica, pero a partir de entonces han empezado a surgir nuevas enti-
dades, orientadas a promover la formacion de conglomerados produc-
tivos, zonas de libre comercio, actividades de fomento de la pequefia y
mediana empresa y creacion de subsidios a la demanda canalizados a
través de fondos de desarrollo tecnolégico. La insuficiente creacion de
instituciones orientadas al desarrollo productivo se ha convertido en
una deficiencia que afecta el crecimiento econémico. Desafortunada-
mente, este factor se suele ignorar cuando se hacen llamados a fortale-
cer el desarrollo institucional. Es probable que esta debilidad institu-
cional no sea muy grave, si el crecimiento se mantiene en los mediocres
ritmos que han caracterizado a la economia latinoamericana durante
los tltimos quince afios, pero cobra mayor importancia si se pretende
que la regién logre la rapida transformacién estructural, imprescindi-
ble para superar la brecha que la separa de los paises industrializados,
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lo que exige la penetracién en sectores dinamicos basados en el uso in-
tensivo de tecnologia.

Los bancos de desarrollo cumplian una funcién fundamental en los
paises en desarrollo, que consistia en asegurar la disponibilidad de ca-
pital para nuevas actividades, y en algunas areas todavia lo siguen ha-
ciendo en varios paises. Lo que no es claro todavia es si los sectores fi-
nancieros privatizados seran un sustituto adecuado de dichos bancos.
La banca privada de inversiones y el capital de riesgo son las mejores
alternativas, pero la experiencia pasada y reciente indica que su expan-
sién en los paises en desarrollo, hasta alcanzar una escala 6ptima, no
es un proceso automatico; de hecho, estas actividades contintian estan-
do muy concentradas en unos pocos paises industrializados. Por tan-
to, el acceso a servicios internacionales de este tipo puede ser muy im-
portante para las actividades innovadoras, aunque puede dar origen
a un sesgo a favor de las grandes empresas nacionales y las empresas
multinacionales, y relegar a un segundo plano a las pequefias y media-
nas. Al respecto, cabe sefalar que algunas de las innovaciones mds im-
portantes en materia de desarrollo financiero que se han dado en el
mundo en desarrollo en las altimas décadas (como la revolucién de los
fondos de pensiones en América Latina) muestran una aversién expli-
cita al riesgo.

Por ultimo, cabe destacar dos corolarios del analisis anterior. En
primer lugar, la transformacién estructural no es un proceso que tiene
lugar en un momento determinado, sino un proceso continuo, que
puede enfrentar dificultades en cualquiera de sus etapas, que terminan
por obstaculizar el desarrollo. En vista de que, en los paises en desarro-
llo, las innovaciones dependen en gran medida de la expansién de cier-
tos sectores y de la difusion de tecnologias provenientes de los centros
industriales, es posible considerar aquellas actividades que se desea
atraer como “actividades incipientes”, dignas de ser fomentadas, lo
que hoy en dia significa mucho mads actividades incipientes de expor-
tacién que de sustitucién de importaciones. La proteccidn de los dere-
chos de propiedad intelectual, esencial para estimular las innovaciones
en los paises desarrollados, puede convertirse, por otra parte, en una
restriccion a la transferencia de actividades tecnolégicamente maduras
a los paises en desarrollo. Para subsanar esto se hace necesaria la adop-
cién de normas comerciales que faciliten e incluso estimulen la trans-
ferencia de estas actividades, conjuntamente con instituciones e incen-
tivos nacionales que contribuyan a la expansion de esas “actividades
incipientes” en el mundo en desarrollo. Los instrumentos creados con
el fin de fomentar las actividades innovadoras en etapas anteriores del
desarrollo podrian cumplir este propdsito, pero habria que adaptarlos
o bien crear nuevas instituciones para solucionar los problemas que se
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derivan de la mayor integracion de la economia mundial hoy. Si ¢l ob-
jetivo de la politica ccondmica es avanzar rapidamente, la estrategia
que se adopte con tal tin deberia ser ain mas ambiciosa.

El segundo corolario ¢s que el proceso de transtormacion estructu-
ral no es un proceso armonico. La “destruccion”™ acompana a la “crea-
cion™, y la heterogencidad estructural es una constante, que pucde
acentuarse en distintas etapas del proceso de desarrollo. Ambos tacto-
res provocan tensiones distributivas. En este sentido, no hay una trayec-
toria 1inica de distribucion del ingreso, como la descrita por Kuznets,
porque la heterogeneidad estructural puede acentuarse en las etapas
intermedias del proceso de desarrollo, debido a transformaciones es-
tructurales o descquilibrios macroeconémicos. En este contexto, las
politicas orientadas a tacilitar la transferencia de recursos de activida-
des menos dindmicas a actividades mds dindmicas, evitar procesos de
transformacion que acentien la heterogeneidad estructural, y mejorar
las actividades de baja productividad v establecer vinculos positivos
con sectores de alta productividad, son esenciales para fomentar la
equidad en el proceso de desarrollo.
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La apertura comercial y la
brecha tecnologica en
Ameérica Latina: una

“trampa de bajo crecimiento”

Mario Cimoli y Nelson Correa*

EN EL ULTIMO CUARTO DE SIGLO, los paises de América Latina han vivi-
do un proceso de ajuste estructural que, entre otras cosas, incluye la
eliminacién de las barreras al comercio, la privatizacién de grandes
empresas nacionales v la desregulacion de los mercados laboral y fi-
nanciero. En lo que respecta al comercio, la mayoria de los encargados
de la formulacién de politicas y de los académicos mas ortodoxos ha
sostenido que la apertura ampliard las oportunidades de crecimiento
en los paises en desarrollo (Krueger, 1980, 1997; Srinivasan y Bhag-
wati, 1999).

Afios después de iniciarse el proceso, cabe reconocer que el vincu-
lo entre liberalizacion del comercio y crecimiento no estd funcionando
como deberia. Los limitados resultados de la estrategia de liberaliza-
cion destinada a tacilitar un crecimiento dindmico han quedado en evi-
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dencia y se ha demostrado que la debilidad de este vinculo no es una
patologia que se manifiesta s6lo en algunos paises y en determinadas
circunstancias historicas, sino que es una tendencia generalizada en la
regién (CEPAL, 2000; Ocanipo, 2004; Rodriguez y Rodrik, 1999). En
términos generales, algunos economistas del desarrollo como Prebisch,
Nurkse y Kuznets va habian previsto esta situacion, al afirmar que la
liberalizacion del comercio no se traducirfa automdticamente en un
crecimiento sostenido mds rapido y que el comercio podia no ser un
propulsor sostenible de éste a menos que los mercados nacionales estu-
vieran suficientemente desarrollados. Ademas, estos economistas sos-
tenian que una excesiva dependencia de la demanda proveniente de
economias desarrolladas podia convertirse en una trampa para los pai-
ses en desarrollo, si estos no lograban desarrollar capacidades tecnolo-
gicas enddgenas o aprovechar internamente los beneficios del cambio
tecnologico (Kuznets, 1980; Nurkse, 1953; Prebisch, 1949).

En los analisis ortodoxos de los beneficios del comercio también se
identifican obstaculos internacionales al crecimiento. Por ejemplo, en
la teoria sobre ventajas comparativas se afirma que paises con diver-
sas dotaciones de capital, mano de obra y recursos naturales ganardn
si se especializan en aquellas dreas en que sus costos relativos de pro-
duccidn sean bajos e importan productos en que sus costos sean relati-
vamente mas altos. Ademads, cuanto mayores sean las diferencias de
dotacion entre los paises (e indudablemente hay grandes diferencias
entre los paises ricos v pobres), mayores pueden ser los efectos positi-
vos del comercio. Sin embargo, para que un pais pueda especializarse
en productos con alto valor agregado, en vez de actuar simplemente
como fuente de mano de obra y produccién baratas para los paises
econdémicamente avanzados, debe tener la capacidad de absorber y re-
tener talentos, producir nuevos conocimientos y reducir la brecha que
lo separa de la frontera tecnoldgica (Dosi, Pavitt y Soete, 1990}, au-
mentando asi su participacion en el comercio internacional en forma
“virtuosa”.

El lento crecimiento econémico que ha experimentado América La-
tina desde que se pusieron en marcha las estrategias de liberalizacién
entrafla una serie de complejos problemas relacionados con el papel
que han jugado la balanza comercial, el patrén de especializacién y el
proceso de acumulacién de tecnologia. La balanza de pagos de Amé-
rica Latina puede actuar como una seria restriccion que impide un cre-
cimiento mas rapido. La aceleracion de éste, hasta alcanzar tasas simi-
lares a las de regiones de rapido crecimiento, se ha traducido en un
crecimiento de las importaciones que supera el de las exportaciones y
que ha debilitado los mecanismos que vinculan las exportaciones con
el crecimiento interno. Por consiguiente, a medida que se acentta la
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dependencia de las exportaciones de la regidon con respecto a la deman-
da externa, se han producido cuellos de botella, ya que el nivel de las
importaciones es todavia superior a la capacidad de exportacion. A un
nivel mas microeconomico, esta situacion plantea importantes interro-
gantes acerca de la acumulacion de capacidad tecnolégica interna en
América Latina y de la distancia que separa a los paises latinoameri-
canos de la frontera de productividad internacional (Cimoli y Katz,
2002; CEPAL, 2004). Han surgido nuevos patrones de especializacién
productiva v comercial, en que las industrias basadas en el uso inten-
sivo de conocimiento han perdido importancia en términos de su par-
ticipacidn en el PIB, mientras la produccién de bienes o servicios no
comercializables, las industrias procesadoras de recursos naturales y
las operaciones de ensamble de tipo maquila, que producen sobre todo
para el mercado estadounidense, han adquirido mayor relevancia. Las
fuentes de cambio tecnolégico v de incremento de la productividad
han variado significativamente, siendo mas dinamicas las fuentes ex-
ternas, a expensas de las fuentes internas. Asi, el desarrollo de nuevos
lazos entre sectores y empresas y fuentes externas de conocimiento téc-
nico, junto con la rapida difusién de las tecnologias de informacion,
ha afectado el patron de acumulacion de capacidad tecnoldgica tanto
en términos de estructura como de desempeiio. Esto ha significado que
ta brecha tecnologica con respecto a la frontera mundial de “mejores
practicas” s6lo hava disminuido en algunos enclaves.

En este capitulo se presenta un analisis de los patrones de creci-
miento de América Latina, en el que se sostiene que el crecimiento a
targo plazo esta determinado por la contluencia de dos tipos de facto-
res: las condiciones de balanza de pagos y las caracteristicas de espe-
cializacion internacional, por una parte, y las diferencias tecnologicas
y de capacidad para captar los beneficios del cambio tecnolégico, por
otra. Las diferencias tecnoldgicas se introducen como una de las varia-
bles principales que determinan el potencial de crecimiento, a través de
lo que se llamard la “brecha tecnologica™ (Cimoli, Dosi y Soete, 1993;
Dosi, Pavitt y Soete, 1990). De acuerdo con ese enfoque, se mostrara
también que los incentivos creados por la liberalizacién comercial no
se traducen necesariamente en una evolucion virtuosa y que es necesa-
rio reducir la tasa de crecimiento para mantener el equilibrio comer-
cial. La unica posibilidad de incrementar las tasas de crecimiento es
mediante un aumento del déficit comercial. En el andlisis se muestra
también que un vinculo virtuoso entre las exportaciones y el creci-
miento requiere una capacidad creciente para reducir la brecha tecno-
logica con respecto a economias mas avanzadas.

En la primera seccién del capitulo se presenta un modelo simple
que incorpora la brecha tecnolégica dentro de un marco tradicional,
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en el que el multiplicador de Harrod juega el papel principal en la de-
terminacion del crecimiento potencial de largo plazo. En la segunda
parte se presenta evidencia acerca de como operan las estrategias de li-
beralizacion y el efecto que ejercen en el crecimiento. En la tercera sec-
cion se analiza la interdependencia entre las exportaciones y el creci-
miento interno y se identifica la dificultad para reducir la brecha
tecnologica como la principal causa por la que la regidn es hoy victi-
ma de una trampa de bajo crecimiento. En la cuarta seccion se presen-
ta una descripcién a nivel microeconémico de las variables que ex-
plican la brecha existente en términos de capacidad tecnoldgica y se
describe el proceso que ha llevado a la region a especializarse en activi-
dades con escaso contenido de conocimiento. En la tltima seccion se
resumen los resultados y se presentan las conclusiones del analisis.

Apertura, tecnologia y crecimiento:
un modelo simple

Fl modelo que se presenta aqui es un modelo de crecimiento a largo
plazo en el que los patrones de comercio, las capacidades tecnoldgi-
cas nacionales y los patrones de especializacion productiva actian
como determinantes principales del crecimiento del producto; de esta
manera, los efectos a largo plazo del ingreso y la productividad eclip-
san el efecto de los precios relativos. El modelo se basa en Cimoli,
Dosi y Soete (1993) y Cimoli (1988, 1994). Sus principales caracte-
risticas no se limitan solamente a las metodologias de modelado, sino
que se extienden a la forma en que se consideran algunas de las pro-
piedades de los patrones de comercio y las asimetrias entre ellos. La
primera se refiere a los patrones de consumo interno y a la especiali-
zacién comercial, que se aproximan mediante la elasticidad de las im-
portaciones al ingreso. La segunda se refiere a la importancia de las
brechas tecnoldgicas, que se aproximan a partir de las diferencias en
el crecimiento de la productividad. La tercera caracteristica es la ba-
lanza comercial, que determina el diferencial de tasas de crecimiento
entre las economias que participan en los intercambios comerciales, de
acuerdo a lo indicado por el multiplicador del comercio de Harrod y
los ampliamente conocidos modelos de Kaldor basados en las expor-
taciones. Desde esta perspectiva, a corto plazo una economia en de-
sarrollo puede recibir capital extranjero e incrementar o mantener
temporalmente la tasa de crecimiento, pero esta situacién es insos-
tenible a largo plazo, a menos que la especializacién productiva de la
economia se reestructure de tal manera que aumente su participacién
en los mercados internacionales o se estimule una sustitucidon com-
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petitiva de las importaciones.' (Dutt, 2001; Harrod, 1933; Kaldor,
1966, 1975; Lawson, Palma y Sender, 1989; McCombie y Thirlwall,
1994; Thirlwall, 1979, 1997).

Si recordamos la tormula original del multiplicador del comercio
de Harrod, e incluimos en ella la brecha tecnolégica (véase el anexo
A), el multiplicador del comercio puede expresarse de la siguiente ma-
nera:

yr
y 5 (2.1)

Vo= owlnt,ye = mly,

donde yes la tasa de crecimiento del ingreso, ¥ es la brecha tecnolo-
gica, 7 es la tasa de crecimiento de la productividad laboral en el pats
de origen, 7 * es la tasa de crecimiento de la productividad laboral en
la frontera tecnologica, € es la elasticidad-ingreso de las importaciones,
s es la tasa de crecimiento de las importaciones, W/e es el multiphi-
cador del comercio y X es la tasa de crecimiento de las exportaciones
atribuible al crecimiento de la demanda mundial y a la elasticidad-
ingreso de la demanda por exportaciones.

La ecuacién anterior indica que la tasa de crecimiento del ingreso
interno que puede asegurar la estabilidad de la balanza comercial en
una economia abierta, es una funcién de las exportaciones y de los
parametros que reflejan la brecha tecnolégica y la elasticidad de las
importaciones. En este sentido, esta ecuacién puede considerarse una
formalizacion del multiplicador del comercio exterior de Harrod, re-
formulado por Kaldor y Thirlwall. Sin embargo, nuestra aproxima-
ci6n difiere de la adoptada por estos tltimos, ya que incluye una varia-
ble que representa la brecha tecnoldgica. Esto significa que el ingreso
nacional no varia solamente en funcién del ingreso externo y la de-
manda de importaciones, sino que depende también de la brecha de
productividad vy de la capacidad del pais para absorber mejores tecno-
logias y difundirlas masivamente en todo el sistema de produccion.
Cuando ¥ = 1, la tasa de crecimiento de la productividad es igual a
nivel nacional e internacional. Si ¥ > 1, significa que la economia na-
cional esta reduciendo la brecha tecnolégica que la separa de la extran-

' Dado que se trata de un modelo a largo plazo, es posible ignorar las variaciones
a corto plazo de los precios refativos, incluidas fas del tipo de cambio real. De
hecho, el tipo de cambio real es relativamente estable a largo plazo (Krugman
1989; McCombie y Roberts 2002).
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jera. De la misma forma, cuando ¥ < 1, la brecha entre la economia
nacional y la extranjera va en aumento.’

Esta aproximacion al concepto de brecha tecnolégica es producto
de las contribuciones realizadas en la década de 1960 en el dmbito de
la tecnologia y el comercio (Freeman, 1963; Hirsch, 1965; Hufbauer,
1966; Posner, 1961; Vernon, 1966). Estas contribuciones han puesto
de relieve las asimetrias internacionales en materia de tecnologia como
el principal factor determinante de las corrientes de comercio y los pa-
trones de especializacion. La tecnologia se define como un bien no gra-
tuito que confiere una ventaja importante al pais en el que se origina
la innovacién. Ademas, en un contexto dinamico, las asimetrias en tér-
minos de desarrollo tecnolégico y capacidad de innovacidn determinan
en gran medida la evolucién del patrén de especializacion y la capa-
cidad de crecimiento de cada pais. Posner (1961) atribuye las tenden-
cias del comercio a las diferencias iniciales de los paises en materia de
acceso al conocimiento tecnoldgico en un mundo caracterizado por
patrones de demanda similares. En este contexto, el intercambio co-
mercial entre paises continuard siempre que persistan las diferencias en
la capacidad para innovar e imitar. Después de cierto tiempo, la mayo-
ria de los paises serd capaz de imitar un nuevo producto y restablecer
la paridad tecnolégica, lo que elimina las razones para que se dé un in-
tercambio comercial. Freeman (1963) y Hufbauer (1966) han destaca-
do las diferencias existentes entre los factores que determinan la espe-
cializacién, antes y después de que ocurra el proceso de imitacion.
Durante el proceso de innovacidn, las patentes, el secreto comercial y
las economias de escala estaticas y dindmicas son los principales facto-
res determinantes, pero una vez que se produce la imitacién, la espe-
cializacién estara determinada por el proceso tradicional de ajuste de
los costos de produccién y la competitividad. Hirsch (1965) y Vernon
(1966) vinculan las asimetrias tecnolégicas a etapas claramente dife-
renciadas de la evolucién de una tecnologia y a una determinada distri-
bucién internacional de la capacidad de innovacién para la produc-
cién de nuevos productos. En la etapa inicial, la ventaja que representa
la innovacién es el principal factor que impulsa la produccién de nue-
vos productos en los paises avanzados. Con el paso del tiempo, la tec-
nologia evoluciona hasta llegar a una etapa de madurez caracterizada
por la estandarizacién de los productos y procesos. En esta tltima fase,
la competencia internacional se basa en la tecnologia transferida, las
mejoras en la productividad y las ventajas en términos de costos de
produccién.

% En la literatura sobre tecnologia y comercio recibe el nombre de “multiplicador
de la brecha tecnoldgica” (Cimoli 1994; Cimoli, Dosi y Soete 1993).
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Es indudable que muchos de los estudios realizados han resultado
convincentes para los encargados de la formulacion de politicas, que
reconocen cada vez mas la importancia que reviste la tecnologia en la
competitividad internacional. En el reciente enfoque “estructuralista-
evolutivo™ se presta una atencién cada vez mayor a la heterogeneidad
del cambio tecnologico internacional como un propulsor del creci-
miento vy se otorga especial importancia a la dinamica de especializa-
cién, como queda en evidencia en Metcalfe (1989), Amable (1992,
1993) y Soete v Verspagen (1994), vy a la reduccion de la brecha tecno-
logica, analizada en Verspagen (1990, 1991) y en Dosi, Freeman, Fa-
bian y Aversi (1994).

En la ecuacién 2.1 se destacan los efectos multiplicadores de las di-
ferencias tecnologicas entre los dos paises y la elasticidad-ingreso de
las importaciones. El crecimiento nacional se pondera por la brecha
tecnologica, que representa la distancia entre la tasa de crecimiento de
la productividad de los dos paises. Por tanto, la capacidad de las ex-
portaciones para producir tasas de crecimiento sostenibles se limita
cuando se amplia [a brecha tecnolégica. En cambio, cuando la brecha
tecnoldgica disminuve, la tasa de crecimiento nacional es muy sensible
a las variaciones de las exportaciones. Esta tasa también tiene una re-
lacion inversa con la elasticidad de las importaciones, que mide el cam-
bio proporcional en la demanda de importaciones con respecto al
cambio proporcional del ingreso nacional. La tasa de crecimiento
varia cuando se produce un aumento de la elasticidad-ingreso de la
demanda por importaciones medida por e. Cuanto mayor es el valor
de &, menor es la tasa de crecimiento que permite mantener el equili-
brio de la cuenta corriente. En sintesis, el potencial de crecimiento
nacional depende de la sensibilidad tanto ante el multiplicador de la
brecha tecnolégica como ante la elasticidad-ingreso de las importa-
ciones. Por tanto, cuando la reduccién de [a brecha tecnolégica supera
el aumento de la elasticidad de las importaciones, puede surgir una
trayectoria virtuosa de crecimiento. A la inversa, cuando el aumento
de la elasticidad de las importaciones supera la reduccion de la brecha
tecnologica surge una trayectoria viciosa de crecimiento,

Este analisis también revela implicitamente la influencia de [a espe-
cializacién internacional en las tasas de crecimiento potencial de cada
economia. A continuacidn se presenta un andlisis simple en el que se
describe la funcién que desempenia el patrén de especializaciéon como
determinante del multiplicador del comercio ¥/e.

Las curvas WM en el cuadrante superior izquierdo del grafico 2.1
indican las diversas combinaciones entre el multiplicador de la brecha
tecnologica y la elasticidad de las importaciones que garantiza el equi-
librio de la balanza comercial. Las curvas Me del cuadrante inferior
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Gridfico 2.1 El multiplicador del comercio
y sus determinantes
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izquierdo describen el patron de especializacion del pais de origen, y
su pendiente positiva refleja la relacién positiva entre un aumento de
la demanda por importaciones y un aumento de la elasticidad-ingreso
de los bienes de consumo interno (fenémeno comuinmente conocido
como “ley de Engel”). El paso de Mg a Me; indica que el pais de ori-
gen ha mejorado su patrén de especializacion y reducido la elasticidad-
ingreso de las importaciones, es decir, que dicho pais ha ampliado su
capacidad de reducir la brecha que lo separa de los paises que produ-
cen bienes con un mayor contenido de conocimiento y una mayor elas-
ticidad-ingreso. En el cuadrante superior derecho se encuentra el mul-
tiplicador del comercio (W/e).

Para un ¥ determinado y un patron de especializacién indicado
por Me; —que implicitamente define un mercado interno con mayor
propensién a importar bienes y una elevada elasticidad-ingreso— el
multiplicador calculado sera inferior a 1. En tal caso, un aumento de
las exportaciones afectard negativamente el multiplicador, lo que sig-
nifica que cuando la curva ¥M se desplaza hacia la izquierda en direc-
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cién a ¥ M, y las importaciones se mueven de A’ a B’ a lo largo de la
curva Me,, la trayectoria del multiplicador en el cuadrante superior
derecho girara en el sentido de las manecillas del reloj. En cambio,
para un ¥ determinado, el multiplicador mejorara solamente cuando
mejore el patrdn de especializacion. Ello sucede cuando la curva Me se
desplaza hacia Me,, la combinacién entre M y & se mueve al punto B”
y el multiplicador se desplaza hacia un angulo de mas de 45 grados.
En sintesis, el multiplicador del comercio ¥/e mejora e inicia una
trayectoria virtuosa cuando la brecha de productividad se reduce o
cuando el patrén de especializacién mejora. Por el contrario, si la
brecha de productividad no cambia y el patrén de especializacion es
estable, los incrementos de las exportaciones no se traducen en una
mejora del multiplicador.®

El supuesto de equilibrio en la balanza comercial no descarta la po-
sibilidad de que la tasa de crecimiento efectiva sea superior o inferior
a la tasa de crecimiento limitada por la balanza de pagos. Si es inferior,
se produce un superavit comercial; en cambio, cuando la tasa efectiva
de crecimiento es superior, se producira un deterioro de la balanza co-
mercial. Desde un punto de vista monetario, un déficit en cuenta co-
rriente puede crear problemas de financiamiento y dar origen a volati-
lidad cambiaria; la Unica manera de cubrirlo es con entradas de capital
a largo o corto plazo. Como bien se sabe, en vista de su marcada vo-
latilidad, este dltimo tipo de financiamiento puede dejar a un pais a
merced de la especulacion internacional.

Las estrategias de liberalizacion y el desempeno

Una manera de determinar la influencia que han tenido en el creci-
miento las politicas de liberalizacion y la adopcién de una orientacion
hacia el exterior consiste en describir algunos de los patrones mas co-
munes y las limitaciones que han caracterizado a las economias de
América Latina luego de las reformas econémicas (Ocampo, 2004). El
andlisis empirico presentado a continuacion se basa en dos conjuntos
de datos que corresponden a distintas etapas del proceso de reforma.
Los periodos indicados en el cuadro 2.1 se analizan en esta seccion y

3 Otra forma de analizar este modelo es desde el punto de vista de la oferta y la
demanda. La oferta depende del multiplicador de la brecha tecnolégica y de las
diferencias en el dinamismo de las estructuras de produccién (procesos de apren-
dizaje, redes sectoriales, entre otras). La demanda estd relacionada con el dinamis-
mo de la demanda mundial y con las caracteristicas particulares del patron de espe-
cializacién.
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en el anexo B se examina otra etapa, que excluye parte de los afos
ochenta. Sin embargo, las dos series de datos confirman el analisis que
se presenta en las siguientes secciones.

En términos generales y segun la postura ortodoxa, el modelo de
crecimiento liderado por las exportaciones apunta a la posibilidad de
que el crecimiento de estas tltimas dé origen a un circulo virtuoso de
expansion, si el pais mantiene una posicion competitiva en el comer-
cio mundial. Sin embargo, una primera observacion de la situacién
actual deja en evidencia lo dificil que puede ser retomar la tasa media
de crecimiento que caracterizd al periodo de sustitucion de importa-
ciones (Ocampo, 2004).

Durante el proceso de apertura de la region se produjo un notable
aumento tanto de las exportaciones como de las importaciones. De he-
cho, el ritmo de crecimiento anual de las primeras aumenté de 5,3% a
8% después de la aplicacion de las reformas econdmicas. Por otra par-
te, es evidente que la balanza comercial sigue siendo una restriccién
para el crecimiento del PIB {véanse el grifico 2.2 y el cuadro 2.1). La
evidencia empirica también muestra que la tasa media de crecimiento
del PIB disminuyé entre el periodo anterior y el posterior a las refor-
mas y que el déficit comercial se amplié (véase el grafico 2.3). La fun-
cién que cumple la balanza de pagos como factor determinante del
desempefio econdémico de un pais quedé claramente de manifiesto con
posterioridad a las reformas (Frenkel y Gonzalez, 1999; Holland,
Vilela Vieira y Canuto, 2001; Moreno Brid, 1999; Pérez y Moreno
Brid, 1999). Una tasa de crecimiento efectiva superior a la tasa de cre-
cimiento restringida por la balanza de pagos da lugar a un déficit en la
balanza de pagos.

A corto plazo, 1a afluencia de capital puede relajar las restricciones
de la balanza de pagos y evitar que se amplie la brecha relativa de in-

Cuadro 2.1 Periodos de las reformas

Pais Antes de las reformas  Después de las reformas
Argentina 1970-1990 1991-1999
Brasil 1970-1989 1990-1999
Chile 1970-1984 1985-1998
Colombia 1970~-1989 1990-1999
México 1970-1985 1986-1999
Perti 1970-1989 1990-199%6
Uruguay 1970~-1977 1978-1999

Fuente: Stallings y Peres (2000}, Ramos (1997).
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Grdfico 2.2 Importaciones y exportaciones en el periodo
posterior a las reformas
{Tasas de crecimiento anual)
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Fuente: Comision boondmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: Las tasas de crecimienro de las importaciones y las exportaciones en
cada periodo {antes s después de las reformas, véase el cuadro 2.1) se han
calculado sobre la base de promedios simples: los puntos situados por encima
de a linea a 459 representan el periodo posterior a las reformas (incluido el

ano 2000},

gresos, pero a largo plazo esto implicaria un nivel voluminoso y no
sostenible de ingresos externos y un aumento de la deuda externa.
Como concluyo Prebisch (1949), este conflicto no tiene solucién a
menos que se modifique la estructura de produccion que conduce a
una sustitucion competitiva de importaciones y/o a un incremento de
las exportaciones, sobre todo de productos con mayor contenido
tecnologico.

.a tendencia de vstas variables agregadas refleja el reforzamiento
de un patron de especializacion que se sigue concentrando en lineas de
produccion en las que la regién tiene ventajas en términos de recursos
naturales y mano de bra barata. A juicio de los autores ortodoxos, la
liberalizacién del comercio v Ta desregulacion del mercado tendrian
que provocar un cambio automatico de la estructura de produccion
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Grdfico 2.3 Crecimiento y balanza comercial
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: La balanza comercial y el crecimiento del ingreso en cada periodo se
han calculado sobre la base de promedios ponderados por el tamario de cada

pais. -l

latinoamericana.* De hecho, dentro de este panorama general, se ob-
serva que la mayoria de las economias latinoamericanas han seguido
la trayectoria prevista, modificando su especializacion de acuerdo con
su dotacion de factores: recursos naturales y mano de obra. Desde el
punto de vista geogréfico, parecen haber surgido dos patrones, uno en
Meéxico y los paises centroamericanos, y otro para América del Sur.
Estos iltimos han reforzado su especializacion en recursos naturales y
productos basicos estandarizados. Estas son ahora industrias con alto
contenido de capital y escaso valor agregado interno. Las empresas

* Como ha dicho Anne Krueger: “En la medida en que los paises en desarrollo ten-
gan una abundancia relativa de mano de obra no calificada y una escasez relativa
de capital, es probable que €l comercio con otros paises [menos adelantados]
aumente el desequilibrio en la disponibilidad de factores, mientras que el comercio
con paises desarrollados puede servir como un medio de canjear factores abun-
dante¥ por escasos”, (Krueger, 1978, pp. 270-272). En tal sentido, la liberalizacién
del comercio reforzaria las ventajas comparativas de la region al asignar recursos
a esas actividades de produccién y en consecuencia estimularia la demanda de
mano de obra no calificada, disminuiria la brecha salarial y atenuaria el supuesto
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que producen para los mercados locales, mediante un uso intensivo de
mano de obra y un gran componente de ingenieria, han sido las mas
perjudicadas por las medidas de liberalizacién del comercio y desregu-
lacion del mercado. En cambio, México y los paises centroamericanos
han globalizado las actividades de fabricacién y ensamble sobre la ba-
se de mano de obra barata. Las caracteristicas estructurales del patron
de especializacion han afectado su capacidad de equilibrar la cuenta
corriente (Katz y Stumpo, 2001).

Prebisch destacé los efectos en la balanza de pagos de las diferen-
cias en los patrones de especializacién y la elasticidad-ingreso de la de-
manda de los distintos tipos de productos que los caracterizan. Se re-
conoce ampliamente que la elasticidad-ingreso de la demanda de la
mayoria de los productos basicos es menor que la de los productos ma-
nufacturados. En promedio, la elasticidad es inferior a 1, lo que signi-
fica que ia proporcion del ingreso destinada a la compra de productos
basicos va disminuyendo. En el caso de dos paises y dos productos, esa
menor elasticidad-ingreso significa que, al producirse un cierto incre-
mento del ingreso mundial, la balanza de pagos de los paises en desa-
rrollo especializados en productos primarios se deteriorard automati-
camente con respecto a la balanza de pagos de los paises desarrollados
que producen y exportan bienes industriales (Thirlwall, 1994). En tér-
minos mas generales, Pasinetti (1981) sostiene que las caracteristicas
del patrén de especializacion se reflejan en la asimetria de las elastici-
dades de la demanda de importaciones. Esas asimetrias, junto con los
factores determinantes de las variaciones de la productividad, son las
variables esenciales de las que depende la capacidad de aprovechar los
beneficios derivados de una expansion prolongada de las exportacio-
nes. Por tanto, en el presente caso, en el que América Latina se espe-
cializa en bienes con un escaso contenido de conocimiento e importa
bienes con un mayor contenido de este elemento, los patrones de espe-
cializacién y la brecha de tecnologia, causantes de la diferencia existen-
te en los niveles de productividad, son los factores estructurales que
explican los escasos efectos de la apertura comercial en el patron de
crecimiento regional a largo plazo.

sesgo contra las exportaciones de la era de sustitucion de las importaciones,
durante la cual se habia subutilizado el factor mano de obra. Anne Krueger ha
dicho también que: “Ha quedado claramente demostrado que las conclusiones de
los estudios por paises respaldan la opinidn de que la modificacién de las estrate-
gias comerciales para orientarlas en mayor medida hacia las exportaciones estard
sin duda en consonancia con el objetivo de encontrar mas oportunidades de
empleo: el escepticismo basado en la paradoja de Leontief o en consideraciones
sobre la distorsion entre los factores y el mercado no parece tener fundamento”.
(Krueger, 1978, pp. 270-272).
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La trampa de bajo crecimiento
y sus determinantes estructurales

El modelo presentado puede considerarse una especie de “abaco teéri-
co” que reproduce una serie de situaciones hipotéticas estructuradas
por las interrelaciones entre la brecha tecnolédgica, la demanda de im-
portaciones y la tasa de crecimiento. Suponiendo que el patrdn de es-
pecializacion estd dado, se pueden representar diversos escenarios que
varfan de acuerdo con la forma en que la dindmica de las tasas de pro-
ductividad y la relacion entre ellas interactiia con la tasa de crecimien-
to (véase el cuadro 2.2).

En América Latina el multiplicador del comercio disminuyé a me-
nos de 1 luego del proceso de liberalizacion.® En la mayoria de los pai-
ses de la region esto ha dado origen a una trayectoria viciosa de creci-
miento liderado por las exportaciones, cuyo multiplicador medio se
redujo de 0,43 a 0,22, entre el periodo anterior y el periodo posterior
a las reformas. El circulo vicioso que se cred entre el crecimiento de las
exportaciones y el del ingreso hizo caer a la regién en una trampa de
bajo crecimiento (véanse el grafico 2.4 y el cuadro 2.2). Esto contrasta
notablemente con lo ocurrido en algunas economias asidticas, entre
otras la Republica de Corea, donde la brecha tecnoldgica se ha reduci-
do considerablemente en las tltimas décadas.®

Los datos y los resultados de la ecuacion del multiplicador del co-
mercio se presentan en el cuadro 2.3. En todos los paises, la tasa efecti-
va de crecimiento es superior a la tasa de crecimiento necesaria para
mantener el equilibrio de la balanza de pagos. Los resultados se refle-

> ¥ se calcula con respecto a Estados Unidos, que es en este caso la frontera tec-
noldgica. Sin embargo, este resultado no cambia si consideramos competidores
mas directos como la Republica de Corea {véase la nota siguiente).

¢ El multiplicador del comercio de la Reptiblica de Corea aumentd de 1,01 a 1,42
entre 1970-1980 y 1981-1999. En este caso, es interesante observar que el multi-
plicador de la brecha tecnoldgica aument6 y que, al mismo tiempo, la elasticidad
de la demanda de importaciones disminuyd. De esa manera se establecié una tra-
yectoria virtuosa. Al evaluar estos contrastes entre América Latina y la Repiblica
de Corea se debe tener en cuenta que esta dltima es una economia que ha consoli-
dado su capacidad tecnoldgica en las dltimas décadas. Un hecho que explica las
diferencias entre América Latina y la Republica de Corea estd relacionado con el
concepto de intervencion selectiva, derivado de los enfoques desarrollistas. Por
ejemplo, una de las claves del éxito de este enfoque ha sido la capacidad de pro-
gramar el nivel y la composicién de los bienes intermedios y de capital no competi-
tivos, tal como en la Repiblica de Corea, donde se utilizaron cuotas, créditos
dirigidos y fijacién de objetivos para seleccionar las industrias que iban a generar
divisas mediante exportaciones. Las industrias cuyas exportaciones se fomentaron
fueron aquellas en las que el pais tenia una ventaja comparativa estdtica, mientras
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Cuadro 2.2 Abaco teérico del multiplicador del comercio

Trayectoria de Multiplicador Factores estructurales

crecimiento del comercio determinantes

Virtuosa v 1 La capacidad nacional de reducir la
& brecha tecnoldgica es mayor que el

aumento de la elasticidad-ingreso
de las importaciones; por tanto,
el incremento de la participacion
en el comercio internacional
favorece el crecimiento del

producto.
Estable L | La capacidad nacional de reducir la
& brecha tecnolégica compensa las

necesidades de importacién del
pais, lo que limita el efecto
multiplicador de la participacién
del comercio en el crecimiento del
ingreso.
Viciosa v < La escasa capacidad de reducir la
brecha recnologica y el rapido
aumento de las necesidades de
importacion obstaculizan los
efectos positivos del incremento de
la participacion en el comercio
internacional.

&

jan en la situacion de la balanza comercial en el periodo posterior a las
reformas. Como se indica en el cuadro 2.4, la mayoria de los paises ha-
bia acumulado superavit al comienzo del periodo, pero estos se han
reducido o han pasado a convertirse en déficit, que ademds, han
aumentado en forma acelerada.

que a las industrias que gozaban de una politica de proteccidn se les exigié que
desarrollaran una ventaja comparativa dindmica. En consecuencia, a nivel agre-
gado también era posible obtener una cartera equilibrada en cuanto a las fuentes
y los usos de las divisas. Entre las industrias que recibieron apoyo para generar
ventajas comparativas dinamicas, pareceria que los principales participantes en el
proceso de aprendizaje tecnolégico fueron los grandes grupos empresariales —los
chaebols—, que pudieron, en una etapa muy tempana del proceso, internalizar co-
nocimientos para seleccionar tecnologias adquiridas del extranjero, utilizarlas de
manera eficiente v adaptarlas, y que, poco tiempo después, pudieron desarrollar
una notable capacidad de ingenieria (Kim, 1993). Este proceso ha contado ade-
mas con el apoyo de un conjunto de instituciones y redes para mejorar y perfec-
cionar los recursos humanos (Amsden, 1989).
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Grifico 2.4 Multplicador del comercio
en los paises latinoamericanos, antes
y después de las reformas
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: Los puntos representan el multiplicador del comercto en el periodo J

anterior y posterior a las reformas,

Esta situacién se origina en las caracteristicas del patrén de especia-
lizacién vy, sobre todo, en lo poco que se ha avanzado en la disminu-
cién de la brecha tecnoldgica. Aunque América Latina ha logrado una
reduccién de la brecha de productividad, esta ha sido inferior al au-
mento de la elasticidad de las importaciones.” En particular, cuando un
pais comienza con una amplia brecha tecnolégica, su reduccion es lo
que puede producir una clara mejoria de la tasa de crecimiento del in-
greso nacional, es decir, un aumento de ¥. Sin embargo, si la deman-
da de importaciones se expande mds ripidamente, el efecto positivo de

7 El aumento de la elasticidad de las importaciones se observa a largo plazo. No se
trata de un fendémeno transitorio resultado de variaciones del ingreso, sino que
responde, principalmente, al patron de especializacion.



Cuadro 2.3 FEl cambio estructural en América Latina, antes y después de las reformas

Antes de las reformas Después de las reformas
Elasticidad Brecha Elasticidad Brecha
de las tecnoligica de las tecnologica
importaciones tmportdciones

Antes de Después de
las reformas las reformas Pais (€) (¥) (e) (¥)
1970-1990 1991-1999 Argentina -0,07 0,61 3,97 1,19
1970-1989 1990-1999 Brasil 0,59 0,39 6,42 1,48
1970-1984 1985-1998 Chile 0,65 0,71 1,98 0,79
1970-1989 1990-1999 Colombia 0,68 0,46 5,47 0,68
1970-1985 1986-1999 México 0,82 0,53 4,28 0,78
1970-1989 1990-1996 Pera -0,42 -0,61 2,92 0,98
1970-1977 1978-1999 Uruguay 1,53 -0,48 2,98 0,31

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: La elasticidad aparente de las importaciones y la productividad laboral (y, por ende, la brecha tecnol6gica) estan calculadas a precios

constantes de 1985.
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Cuadro 2.4 Tasa de crecimiento y balanza comercial aplicadas
al modelo, después de las reformas

Tasa de
crecimiento de
Tasa de  equilibrio de

Balanza comercial
(porcentaje del PIB)

Después de crecimiento  la balanza  Primer Ultimo

las reformas  Pais efectiva de pagos ano ano  Diferencia
1991-1999 Argentina 3,95 2,69 1,47 -3,82 -5.30
1990-1999 Brasil 2,42 1,28 3,16 =236 -5.,52
1985-1998 Chile 6,75 4,21 7,45 3,39 -4,07
1990-1999 Colombia 2,50 0,78 . 3,78 -=3,52  -7,30
1986-1999 México 3,16 2,06 3,62 2,48 -1,14
1990-1996 Peru 5,08 2,81 0,81 —-4,33 -5,14
1978-1999 Uruguay 2,06 0,45 1,96 -443  -6,38

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: La balanza comercial y el crecimiento del ingreso en cada periodo se han
calculado sobre la base de promedios ponderados por el tamario de cada pais.

la disminucion de la brecha tecnolégica se neutraliza o desaparece. Eso
es lo que sucedié en América Latina, en donde la reduccién de la bre-
cha tecnolégica no fue suficiente para compensar el notable aumento
de la elasticidad de las importaciones. En la linea de los analisis de
Prebisch y Singer, las repercusiones negativas sobre el ingreso interno
fueron el resultado de una combinacion de condiciones estructurales
adversas: un aumento acelerado de la elasticidad-ingreso de las impor-
taciones y una lenta disminucién de la brecha tecnoldgica.

Otro resultado se refiere al vinculo entre las exportaciones y el cre-
cimiento, cuando las exportaciones son impulsadas desde el exterior
por el crecimiento en los paises desarrollados. Asi, si el multiplicador
del comercio disminuye con el paso del tiempo, la tinica manera de
mantener el ritmo de crecimiento del ingreso interno es mediante un
incremento mas acelerado de las exportaciones. Por otra parte, una de-
saceleracién de la demanda mundial por las exportaciones de un pais
y una reduccion del multiplicador amplian los efectos negativos en el
crecimiento del ingreso.

En términos agregados, la dindmica del aumento de la productivi-
dad depende de varios fenémenos que confluyen. Por una parte, el in-
cremento de la productividad no ha sido suficientemente réapido; por
otra, la reestructuracién del patron de especializacion de la produccion
no se extendié a suficientes actividades con alto valor agregado, lo que
hubiera permitido a los paises de la regidn elevar considerablemente la
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competitividad intcrnacional. La brecha tecnolégica sélo se ha reduci-
do en enclaves muy circunscritos y se ha comenzado a percibir més cla-
ramente un nucvo dualismo en el sistema de produccién. Al mismo
tiempo, América [.atma ha modificado radicalmente el patrén de acu-
mulacion de tecnologia v de difusion de conocimientos entre empresas
y sectores. Esto esta dando origen a un proceso complejo de “destruc-
cion™ de formas protundamente arraigadas de organizacion de la pro-
duccion y de instituciones v esta obligando en forma gradual v dolo-
rosa a los partses a establecer un régimen de incentivos desregulados y
orientados hacri ¢l exterior v un sistema de produccién especializado
en actividades con un bajo contenido de conocimiento (CEPAL, 2004).

Fuentes microeconémicas
de las brechas tecnologicas

De acuerdo con ¢l analisis expuesto en la seccion anterior, las caracte-
risticas de la produccion y de los patrones de comercio de un pais pare-
cen ser determinantes estructurales de los patrones de crecimiento. De
hecho, la clasiticacion que se presenta en el cuadro 2.2 nos permite
identificar Ja capacidad de un pais para reducir la brecha tecnoldgica
como factor que contribuye a que el incremento de las exportaciones
lleve a la economia a un sendero virtuoso de crecimiento; asimismo, la
clasificacién nos permite identificar una creciente elasticidad de las im-
portaciones al mgreso como factor que frena este proceso. Dado que
la tendencia de csa clasticidad depende del patrén de especializacion
que presenta un pais v tomando en cuenta que la intensidad tecnolo-
gica es un factor clave para el analisis de la dindmica de la estructura
productiva, se hace necesario el examen de los fundamentos microeco-
nomicos de los patrones de acumulacién de conocimiento para com-
prender las causas de uno de tos principales determinantes del sendero
vicioso de crecimiento que presenta la region, es decir, de la muy limi-
tada reduccidn de la brecha tecnolégica experimentada por América
Latina en la uluma década (véanse Cimoli y Katz, 2002, v CEPAL,
2000 y 2004, cn los que se presentan pruebas empiricas v un analisis
formal).

En primer lugar, el fragil vinculo que existe entre las exportaciones
y el crecimiento refleja un nuevo dualismo en el sistema de produccién
y en la modalidad de acumulacion de tecnologia. Los beneficios de la
modernizacion se han distribuido de manera muy desigual. Muchas
actividades productivas se han visto seriamente desarticuladas por la
liberalizacion del comercio v la entrada masiva de productos importa-
dos, particularmente en los sectores intensivos en tecnologia, que han
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comenzado a desmantelar rapidamente su estructura vertical de orga-
nizacién de la produccién; a sustituir insumos intermedios producidos
en el pais por insumos importados mas baratos, y a veces de mejor ca-
lidad, y a reorganizarse como operaciones de ensamble, con un conte-
nido mucho mayor de elementos importados. Las reacciones han sido
asombrosamente heterogéneas, no solo entre los distintos sectores pro-
ductivos sino también entre distintas empresas pertenecientes a las
mismas ramas industriales. En consecuencia, es comiin que se obser-
ven simultdneamente éxitos y fracasos, incluso dentro de una misma
actividad productiva. La proporcion del PIB correspondiente a las em-
presas “grandes”, ya sean subsidiarias locales de empresas transnacio-
nales o conglomerados de propiedad nacional, aumenté considerable-
mente durante el proceso de ajuste, mientras un sinnimero de pymes
se vieron obligadas a retirarse de! mercado.

Solo un nimero muy reducido de empresas exportadoras moderni-
zadas se estdn convirtiendo en verdaderas empresas globales, en lo que
respecta a su orientacién productiva y a su capacidad para adquirir
tecnologia extranjera en redes internacionales. La mayoria son mucho
menos eficientes, lo que suele fragmentar las actividades locales de for-
macién de redes y frenar la difusién de conocimientos. De hecho, las
empresas modernizadas se caracterizan por tener menos vinculos con
las instituciones nacionales de educacion superior y los centros de in-
vestigacion y laboratorios locales. En sus intentos por establecer nue-
vos y mejores vinculos con el sistema productivo, las universidades
han tropezado con dos obstaculos: su propia burocracia y la demanda
de conocimientos a instituciones y centros de investigacién extranjeros
por parte de esas empresas. Lo mismo sucede con la industria maqui-
ladora en México y Centroamérica, ya que la principal funcién del
“sistema de innovacién de la maquila” es de apoyo y estimulo a las ac-
tividades de formacién de redes con empresas e instituciones extranje-
ras, lo que refuerza las ventajas tecnoldgicas y de conocimientos de las
economias desarrolladas.

En segundo lugar, cabe notar que, a partir de las reformas comer-
ciales, las economias mdas importantes aumentaron su cuota de pro-
duccién en sectores como las industrias de procesamiento de recursos
naturales que producen bienes industriales (como la pulpa y el papel,
el hierro y el acero, el aceite vegetal, etc.), las industrias maquiladoras
(articulos electrénicos, televisores y equipos de video, etc.), servicios
no transables (telecomunicaciones y energia) y el caso algo especial de
la industria automotriz, que ha gozado de una proteccién especial
frente a la ola de liberalizacién. Otras industrias, como las del calzado,
la vestimenta y los muebles, y las industrias que producen bienes con
un importante componente de ingenieria y conocimiento (bienes de
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capital, maquinaria agricola, herramientas mecanicas, productos far-
macéuticos), han visto disminuir su participacién en todo el continente.

Por consiguiente, la mayoria de las economias latinoamericanas se
ha especializado sobre la base de su dotacion de factores: recursos na-
turales y mano de obra. Otro aspecto de interés en este sentido es el
papel que desempedian las grandes empresas nacionales y las subsidia-
rias de las empresas multinacionales, que han seguido la tendencia in-
ternacional en cuanto a la especializacién por producto y la absorcién
de tecnologias extranjeras. Las subsidiarias de las empresas multina-
cionales, cuya produccion se concentra principalmente en productos
estandarizados -en particular vehiculos automotores, otros bienes de
consumo no perecederos y productos manufacturados tradicionales—,
han adoptado las tecnologias creadas por sus comparifas matrices en
los paises industrializados. No es posible entender el desempeno de las
grandes empresas nacionales si no se tiene en cuenta el esfuerzo de
aprendizaje que estas realizaron durante la fase de sustitucion de las
importaciones. Fue en ese periodo cuando estas empresas desarrolla-
ron las economias de escala que les permitieron competir en el merca-
do internacional después de la apertura de la economia. Para ello fue
necesario adoptar planes, codigos y disefios para el mercado interno,
y tomar medidas para mejorar la organizacién y aumentar la capaci-
dad de produccion. Son ejemplos de esas empresas algunos grandes
conglomerados de los sectores de productos quimicos, la cerveza y los
envases de vidrio, que no s6lo aumentaron su capacidad de produc-
cion sino que también realizaron actividades de investigacion y desa-
rrollo para respaldar la base de conocimiento de las empresas durante
la fase de sustitucién de importaciones,

La acumulacién de capacidad tecnolégica local a largo plazo se ha
visto coartada por la sustitucion de ingenieros por maquinas en ¢l pro-
ceso de reorganizacion de la produccién. Obviamente, algunas de las
actividades de ingenieria realizadas en las plantas durante el periodo
de sustitucidn de imporrtaciones, ya sea para extender el ciclo de vida
de maquinas antiguas o para realizar actividades técnicas, estan actual-
mente “incorporadas™ en los nuevos equipos y han dejado de ser nece-
sarias, de manera que con frecuencia los ingenieros y los técnicos em-
pleados en esas actividades pueden ser dados de baja de la némina. De
manera similar, hay departamentos enteros de investigacion, desarro-
llo, e ingenieria de proyectos, que pueden ser eliminados cuando las
empresas pasan a formar parte de sistemas de produccion integrados
a nivel mundial y las actividades de investigacion, desarrollo e ingenie-
ria se transfieren a la sede central. Lo mismo se observa en el caso de
las empresas publicas que prestan servicios de telecomunicaciones,
electricidad y transporte, que, después de la privatizacién, suprimieron
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sus departamentos nacionales de investigacion, desarrollo e ingenieria
y empezaron a recurrir a sus respectivas casas matrices para obtener
servicios de tecnologia e ingenieria. Estos cambios en la organizacién
de la produccion traen aparejada la “destruccién” del capital humano
y de la capacidad tecnolégica nacional y su sustitucién por el capital
incorporado en las nuevas tecnologias y los servicios de investigacion,
desarrollo e ingenieria provenientes del extranjero. Algunas de las
competencias y capacidades tecnoldgicas que se vuelven superfluas co-
mo consecuencia de la nueva forma de organizacién de la produccién
pueden ser y han sido transferidas con éxito a otros sectores de la eco-
nomia —por ejemplo, a una industria de software de reciente surgi-
miento y en rapida expansion— pero existen claras diferencias entre los
paises, las regiones y las industrias en cuanto al alcance real de dicha
redistribucion.®

Conclusiones

La regi6n ha logrado disminuir lentamente la brecha de productividad.
Sin embargo, la reduccion de esta brecha no ha sido suficiente para
compensar el extraordinario aumento de la elasticidad de la demanda
de importaciones; de esta manera el multiplicador del comercio (W/e)
disminuy6 entre el periodo anterior y el perfodo posterior a las refor-
mas. El mecanismo que vincula el crecimiento de las exportaciones al
aumento del ingreso ha conducido a la mayoria de los paises de la re-
gion a una trampa de bajo crecimiento, que se ha traducido en una tra-
yectoria viciosa de especializacion internacional. Una trayectoria vir-
tuosa puede alcanzarse si el patrén de especializacion cambia a favor
de productos con mayor contenido tecnolégico v si la brecha de pro-
ductividad se reduce. Solo en estas circunstancias, el incremento de las
exportaciones traerd aparejado un crecimiento sostenible del ingreso a
largo plazo.

8 En general, dado que las compafifas transfieren solo una parte de sus actividades
de investigacion y desarrollo a América Latina, cabe prever que la concentracion
actual de investigacion y desarrollo de las empresas se traduzca en un incremento
de la disparidad internacional en lo que respecta al patron de acumulacion de tec-
nologia. La internacionalizacién de las actividades de investigacion y desarrollo
abarca las economias desarrolladas y regiones que cuentan con ventajas tecnoldgi-
cas probadas. Los resultados de estudios empiricos acerca de la organizacién de
las actividades de investigacion en las empresas multinacionales, que demuestran
claramente que incluso estas empresas llevan a cabo la mayor parte de sus activi-
dades de innovacién en su pais de origen, confirman lo anterior (Cimoli y Katz,

2002).
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La principal razon de la dificultad para aprovechar los beneficios
del aumento de la participacion en el comercio internacional radica en
la estructura del sistema de produccién y en los modelos existentes de
produccidn y difusion del cambio tecnolédgico. Ha surgido una estruc-
tura dual, en [a que la productividad se eleva en enclaves muy peque-
flos y se crean escasos vinculos con el resto del sistema. Esto impide un
mayor aumento v una mejor difusién del conocimiento y el cambio
tecnologico. Asimismo, la escasa difusion de las actividades de investi-
gacion y desarrollo y la sustitucion de fuentes locales de conocimien-
tos estdn reduciendo dristicamente las posibilidades de disminuir la
brecha tecnolégica.

En la mayoria de los paises de América Latina, las reformas eco-
ndémicas han conducido a un patron de especializacion basado en la
eficiencia de asignacion de los recursos vy en las ventajas comparativas
estaticas. En cambio, las ventajas dindmicas requieren el desarrollo y
la difusién de innovaciones técnicas y organizacionales, y dependen ca-
da vez mis del acceso a vinculos avanzados entre las empresas vy las co-
rrientes de conocimientos. Como resultado de ello, la apertura comer-
cial ha dado origen a una estructura desarticulada, que no permite
difundir capacidad tecnolégica a nivel local para lograr un progreso
general en las empresas y los sectores. Esta modalidad afecta de mane-
ra adversa la produccion enddgena de conocimiento y menoscaba la
capacidad para cerrar la brecha tecnolégica. Esto, a su vez, limita el
efecto multiplicador potencial del crecimiento exportador respecto del
incremento del ingreso y se convierte en una de las principales barreras
que enfrentan los paises para beneficiarse del aumento de la participa-
cién en el comercio internacional.

Anexo A

El multiplicador del comercio se puede obtener a partir del concepto
elaborado por Harrod (1933), Kaldor (1966, 1975) y Thirlwall (1979);
es decir: y = (1/e)x. En Cimoli, Dosi y Soete (1993} y Cimoli (1994),
esta formula se amplié con la incorporacidn de una variable sustituti-
va de la brecha tecnoldgica (¥); en consecuencia, el multiplicador del
comercio se puede expresar de la sigulente manera: y = (W/e)x.

Esta ultima formula se basa en los siguientes supuestos. Para poder
expresar en una foérmula la condicion de equilibrio de la balanza co-
mercial, debemos especificar el total de las importaciones y exporta-
ciones de un pais. Estas se expresan con las letras M y E, donde M es
la demanda total de importaciones en el pais de origen, v E son las ex-
portaciones del pais de origen (es decir, la demanda de importaciones
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en el pais extranjero). Por tanto, la condicién de equilibrio comercial,
medida en una moneda, es M = E; o, cuando se da esta condicién ini-
cial, el equilibrio de la balanza de pagos en cuenta corriente puede ex-
presarse como 1 = éen términos de tasas de crecimiento. Para expre-
sar en una férmula el multiplicador del comercio, debemos especificar
las importaciones y las exportaciones. Si aplicamos la teoria comin
de la demanda, las importaciones deben indicarse como una funcién
‘multiplicativa del ingreso nacional. Por consiguiente, M = y*, donde ¢
es la elasticidad-ingreso de la demanda de importaciones e y es el
ingreso interno. La demanda de exportaciones también puede expre-
sarse como una funcién multiplicativa en la que los argumentos son
el ingreso mundial (y*) y la brecha tecnoldgica (W). Las exportaciones
pueden expresarse como E =y*#¥, De acuerdo con la tesis estructu-
ralista (Bacha, 1978; McCombie y Thirlwall, 1994; Prebisch, 1949),
podemos aducir que, para mantener el mismo nivel de ingresos que
las economias desarrolladas, América Latina debe reducir la elastici-
dad-ingreso de su demanda de importaciones o disminuir la brecha
tecnolégica; es decir, y° = y*#¥. Si lo diferenciamos, obtenemos una
version dindmica del multiplicador: e(ay/y) = ¥B{(oy*/y*) Si sustitui-
mos % = 37" en la dltima ecuacién, obtenemos 3 = (W/e)x. Néotese que
x es el crecimiento total de las exportaciones atribuible al aumento del
ingreso mundial (3*) v a la elasticidad-ingreso de la demanda de ex-
portaciones ().

Anexo B

Cuadro 2.5 El cambio estructural en América Latina,
entre 1970 y 1980 y entre 1985 y 1999

1970-1980 1985-circa 1999
Elasticidad ~ Multiplicador  Elasticidad — Multiplicador

de las de la brecha de las de la brecha

importaciones  tecnoldgica  importaciones  tecnoldgica
Pais (£) (¥) (€) (¥)
Argentina 2.81 0.85 4.72 1.40
Brasil 0.91 0.41 5.95 1.28
Chile 2.37 0.85 1.98 0.79
Colombia 1.03 0.43 3.24 0.64
Meéxico 1.57 0.70 4.46 0.69
Perd 0.74 0.10 5.19 -0.28
Uruguay 1.56 -0.52 3.32 1.56

Fuente: Elaboracion propia.



LA APERTURA COMERCIAL Y LA BRECHA TECNOLOGICA EN AMERICA LATINA 75

Grdfico 2.5 Multiplicador del comercio
entre 1970 y 1980, y entre 1985 y el ultimo
ano del periodo posterior a las reformas
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: Los puntos representan el multiplicador del comercio en el periodo
anterior y posterior a las reformas.

L

Cuadro 2.6 Tasa de crecimiento y balanza comercial
aplicadas al modelo, entre 1985 y 1999

Tasa de
crecimiento
Tasa de  de equilibrio
crecimiento en balanza  Primer Ultimo

Balanza comercial
(porcentaje del PIB)

Periodo Pais efectiva de pagos ano  afio  Diferencia
1985-1999 Argentina 2,99 1,97 3,55 -3,82 -7,37
1985-1999 Brasil 2,22 1,01 3,85 -2,36 -6,22
1985-1998 Chile 6,75 421 7,45 3,39 -4,07
1985-1999 Colombia 3,32 1,67 0,67 -3,52 -4,20
1985-1999 Meéxico 2,69 1,66 2,47 2,48 0,01
1985-1996 Peru 1,90 -0,08 6,35 -4,33  -10,68
1985-1999 Uruguay 3,53 2,34 7,85 -4,43 -12,28

Fuente: Elaboracion propia.
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UTILIZANDO LA ANALOGIA DE KALDOR, uno de los mds notables “hechos
estilizados” del periodo de posguerra ha sido el rapido declive del em-
pleo en el sector manufacturero observado en la mayoria de los paises
industrializados v en muchos paises en desarrollo de ingreso medio y
alto. Pese a que se sabe que, durante el proceso de desarrollo eco-
némico a largo plazo, la estructura del empleo experimenta profundas
transformaciones, la escala v velocidad de los cambios relativos del
empleo que se produjeron en este periodo constituyen un fenémeno sin
precedentes.

* Fl autor es Profesor de la Facultad de Economia, Universidad de Cambridge.
Este documento toma como punto de partida el trabajo de Bob Rowthorn sobre
la materia. Agradezeo enormemente a dicho autor por compartir sus datos y por
las extensas discusiones que hemos tenido al respecto. También quisicra agrade-
cer a Daniel Hahn, Richard Kozul-Wright, Hashem Pesaran, Carlota Pérez, Fiona
Tregenna, Ben Turok v especialmente Stephanie Blankenburg y José Antonio
Ocampo, ademds de los participantes en los seminarios celebrados en Bangkok,
Bilbao, Cambridge, Chicago, Ciudad del Cabo, Ginebra, Kuala Lumpur, Santiago
y Sydney, por sus utiles observaciones sobre una versién anterior. Por ultimo, mi
gratitud para John Wells, con quien sostuve frecuentes conversaciones sobre el
tema antes de su repentino fallecimiento. Se aplican las salvedades usuales.
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En esencia, durante el proceso de desarrollo econémico a largo pla-
z0, un incremento en la productividad del sector agropecuario genera
cambios en la estructura del empleo.! Este aumento de la productivi-
dad reduce los requerimientos de mano de obra de este sector y, al mis-
mo tiempo, aumenta tanto la demanda de insumos agropecuarios y
productos de inversion como la de bienes de consumo por parte de
quienes se benefician del incremento en la productividad agropecuaria.
Producto de esto, se ponen en marcha dos procesos: uno en el que el
sector agropecuario empieza a liberar mano de obra y otro en el que
gradualmente otros sectores de la economia la absorben, Inicialmente
se trata de aquellos sectores cuyos productos se beneficiaron de la ma-
yor demanda agropecuaria, y posteriormente se amplia a otros, dentro
de la dindmica mds general del crecimiento econémico. Durante este
periodo, que usualmente se denomina fase de “industrializacién”, la
mano de obra se incorpora principalmente a los sectores manufacture-
ro y de servicios. En la siguiente fase, junto con una continua contrac-
cién del empleo agropecuario y una expansion del empleo en el sector
de servicios, se observa una tendencia hacia la estabilizacién en la
proporcion del empleo manufacturero dentro del empleo total. Por
ultimo, en una nueva fase, el empleo en el sector manufacturero co-
mienza a disminuir (primero en términos relativos y luego, en algunos
paises, en términos absolutos); mientras tanto, los servicios siguen
siendo la principal fuente de absorcién de mano de obra.? Esta suele
denominarse la fase de “desindustrializacién”.?

La mayoria de los paises industrializados alcanzaron este tltimo es-
tado alrededor de fines de los anos sesenta y principios de los setenta,
mientras que algunos paises en desarrollo de ingreso alto (tales como
las economias de rdpida industrializacion del Sudeste de Asia) lo inicia-
ron en los afios ochenta, No obstante, casi simultineamente (y por una
serie de razones que se analizardn mds adelante), algunos paises de
América Latina comenzaron también a desindustrializarse rapidamen-
te, pese a tener un nivel de ingreso per capita mucho menor que el de
otros paises que empezaron mas temprano este proceso o bien lo ini-
ciaban en ese momento.

! En algunas experiencias histéricas, como la de Gran Bretafia, este proceso
empezd con lo que se denomina usualmente “la revolucién agraria”.

% Con frecuencia, se expulsa mas mano de obra de un sector que la que puede ser
absorbida por otros, generando problemas como el crecimiento del desempleo y
la informalidad.

3 En todo el documento, la “desindustrializacién” se analizard solamente desde el
punto de vista del empleo en el sector manufacturero.
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Entre los paises industrializados, la Unién Europea fue el grupo de
paises en el que la escala y la velocidad del cambio fue mas notoria. En
esta region el empleo en el sector manufacturero se redujo casi un ter-
cio en las tres dltinas décadas del siglo XX.*

En el grafico 3.1 puede verse como, entre 1960 v principios de los
anos setenta, tanto ¢! producto como la productividad del sector ma-
nufacturero de la Unién Europea crecian simultdneamente a ritmos
elevados (con promedios anuales de 5,9% v 5,3%, respectivamente, en
1960-1973). Por otra parte, si bien ambos promedios cayeron drésti-
camente en el periodo posterior a 1973, la caida de la produccion fue
mucho mas rapida. terminando el periodo con un crecimiento de ape-
nas la mitad del de la productividad (1,4% y 2,8%, respectivamente).
Asi, el origen de la rdpida caida del empleo manufacturero en la Unidn
Europea puede ser explicado facilmente, al menos en términos arit-
méticos. Como ¢l crecuniento del empleo es igual al crecimiento del
producto menos el cambio en Ja productividad, el resultado de la asi-
metria mencionada es una caida en el empleo. Desde esta perspectiva
(aritmética), lo que ocurrié en la Unién Furopea desde de 1973 debe-
ria considerarse principalmente como un caso de desindustrializacion
“liderada por el producto™ ~es decir, el resultado de una rapida desa-
celeracion del crecimiento del producto— mas que un caso de desindus-
trializacion “liderada por la productividad” (o por un nuevo “paradig-
ma tecnolégico™).’

En el grifico 3.1 s¢ observa asimismo que en el sector de servicios
tuvo lugar el fendomeno inverso: si bien la tasa de crecimiento, tanto del
producto como de la productividad, también comenzo a disminuir ra-
dicalmente en este sector a principios de los afos setenta, el crecimien-
to de la productividad se redujo mas rapidamente, terminando el pe-
riodo con un incremento de menos de la mitad del correspondiente al
del producto (1,1% v 2,6%, respectivamente). Esta asimetria inversa
al de la manufactura se tradujo en un rdpido crecimiento del empleo.
Asi, desde principios de los afios setenta, ambos sectores -manufactu-
rero y servicios— mostraron contrastes significativos en su capacidad
para absorber mano de obra.

9 En el Reino Unido, la caida fue incluso mas dramatica, cayendo a la mitad en el
misnio periodo {vdase ol grafico 3.10).

* Por supuesto, para entender este proceso no solo en términos arirméricos sino en
su marco macro y microcconémico se debe ahondar en las relaciones causales entre
las tendencia del producto, del empleo v del crecimiento de la productividad. Mas
aun, a riesgo de mencionar lo evidente, el tema fundamental no es si la desindustria-
lizacion se debié a un aumento en la productividad o a una caida en el producto;
sino mas bien ¢l entoque critico de la relacién dindmica entre ellos. Desafortunada-
mente, el estudio de esta relacion esta fuera del alcance de este documento.
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Grdfico 3.1 Union Europea. Manufacturas y servicios,

1960-2000
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Fuente: Adaptada de Rowthorn (1997).
Nota: pdd = productividad; mf = sector manufacturero; ser = servicios.

Como resultado de estos dos procesos, entre 1973 y 2000 la Unién
Europea pudo aumentar su produccién manufacturera cerca de 50%,
mientras recortaba el empleo en este sector casi en 30%. Al mismo
tiempo, y con el fin de continuar aumentando su produccién de servi-
cios (aunque ello se produjo a un ritmo lento, y por cierto mucho
menor que en el periodo anterior), la Unién Europea debié aumentar
el empleo en este sector en mas de 50%.
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En la literatura sobre el tema se han formulado diversas hipotesis
para cxplicar la carda del empleo en el sector manufacturero de los pai-
ses industrializados desde fines de los anos sesenta. Las cuatro hipote-
sis mas conocidas sy las siguientes:

L. La caida es simplemente una *ilusion estadistica”, generada prin-
cipabmente por la reasignacion de mano de obra del sector manufac-
turero al de servicios, tras el ripido incremento del namero de activi-
dades que Jas empresas manufactureras subcontratan a productores
de servicios especializados (principalmente ¢n las areas de transporte,
limpieza, diserio. ~cguridad, alimentacion, contratacion v procesa-
miento de datos!.

2. La caida obedece 1 una marcada reduccion de la elasticidad-in-
greso de la demanda por manufacturas.

3. La caida es consccuencia del rdpido crecimiento de la producti-
vidad en el sector manutacturero (al menos en algunos de sus subsecto-
res), provocado por la propagacion del nuevo paradigma tecnologico
de la microelectronica; este habria sido un caso en ¢l que la nueva tec-
nologia tendio a generar “crecimiento sin empleo™, v finalmente

4. La caida responde a una nueva division internacional del traba-
jo (incluyendo “outsourcing™) que es perjudicial para el empleo en el
sector manufacturero en los paises industrializados, v en especial para
la mano de obra no caliticada.”

.

El propdsito principal de este trabajo es estudiar la trayectoria del
empleo en el sector manufacturero en el periodo de la posguerra —en
particular, el tenomeno de *invertida™ del proceso de desarrollo eco-
némico segun el cual. a medida que el ingreso per capita aumenta, el
porcentaje de empleo en el sector manufacturero gumenta primero,
luego se estabiliza v hnalmente baja. Para tal efccto, se utiliza una
muestra de 1035 paises para ¢l periodo comprendido entre 1970 y 1998
{los mismos 105 paises en todo el periodo); para 1960, sin embargo,
solo se dispone de informacion para 81 de esos paises (véase el anexo
B). La fuente de los datos es el Banco de Datos de la OIT para el em-
pleo en el scctor manufacturero v las Tablas de Summers y Heston
(Penn Tables) para of ingreso per capita. En el cuadro 3.1 se resumen
los datos sobre cnipleo en cada region.

® Para conocer un analisis detallado, una discusion critica y referencias bibliogra-
ficas acerca de estas hupdtesis, réase Rowthorn (1997 v 1999) y Rowthorn y
Ramaswamy (19991

7 Adicionalmente, 1a Division de Estadistica v Proyecciones Fconomicas de la
CEPAL proporciono datos sobre ¢l empleo en el sector manutacturero en América
Latina en los anos sesenta.
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Cuadro 3.1 Empleo en el sector manufacturero
(como porcentaje del total)

Region 1960 1970 1980 1990 2000
Africa subsahariana 4.4 4.8 6.2 5.5 5.5
América Latina 154 163 165 16.8 14.2

Cono Sur y Brasil 174 172 162 16.6 11.8
Asia occidental y Africa sept. 79 107 129 151 153
Asia meridional 8.7 92 107 13.0 13.9
Asia oriental (ex. China y Japén) 10.0 104 15.8 16.6 14.9

ERI 105 129 185 21.0 1e.1
China 109 11.5 103 135 123
Tercer Mundo 10.2 10.8 11.5 13.6 12.5
Primer Mundo 26.5 26.8 241 201 17.3

Fuente: Cilculos realizados sobre la base de estadisticas del Banco de Datos de la
OIT. Los promedios regionales estin ponderados por la poblacién econdmicamente
activa.

Economias incluidas en “Tercer Mundo™:

Africa subsahariana: Benin, Borswana, Burkina Faso, Camerun, Chad, Congo, Costa de
Marfil, Gabon, Ghana, Kenya, Lesotho, Malawi, Mali, Mauricio, Mauritania, Niger,
Nigeria, Republica Centroafricana, Repiblica Democratica del Congo, Rwanda, Sene-
gal, Sudafrica, Togo, Zambia y Zimbabwe.

América Latina: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panamd, Paraguay, Perd, Repa-
blica Dominicana y Uruguay (la subcategoria Cono Sur comprende Argentina, Chile y
Uruguay).

Asia occidental y Africa septentrional: Arabia Saudita, Argelia, Egipto, Marruecos,
Oman, Tunez y Turquia.

Asia meridional: Bangladesh, India, Pakistan y Sri Lanka.

Asia oriental: Filipinas, Hong Kong (regién administrativa especial de China), Indone-
sia, Malasia, Provincia China de Taiwin, Republica de Corea, Singapur y Tailandia (la
subcategoria ERI (economias de reciente industrializacion) comprende Hong Kong (re-
gién administrativa especial de China), Provincia China de Taiwdn, Repiblica de Corea
y Singapur).

Economias incluidas en “Primer Mundo”: Australia, Austria, Bélgica, Canadai, Dina-
marca, Espafia, Estados Unidos, Finlandia, Francia, Grecia, Italia, Japdn, Luxemburgo,
Nueva Zelanda, Noruega, Paises Bajos, Portugal, Reino Unido y Suecia.

En este trabajo se verd que estos datos proveen una significativa
confirmacioén de la existencia de una relacion de “U invertida” entre el
empleo en el sector manufacturero y el ingreso per capita. Sin embar-
go, también se mostrard que esta relacidn tiene caracteristicas mucho
mas complejas que las reconocidas hasta ahora.
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Las cuatro fuentes de desindustrializacion

Primera fuente de desindustrializacion: la relacion de
“U invertida” entre el empleo en el sector manufacturero
y el ingreso per cdpita

El punto de parrida de esta vision acerca de la desindustrializacién es
la “U invertida™ planteada por Rowthorn (1994). Este autor, luego de
analizar y criticar en detalle las hipdtesis mencionadas (sobre todo la
segunda vy la tercera), definié la desindustrializacion como la declina-
cion del empleo en el sector manufacturero que ocurre cuando los pai-
ses alcanzan un cierto nivel de ingreso per capita; en la regresion trans-
versal que lleva a cabo para 1990 (a partir de una muestra de 70
paises), este nivel es de aproximadamente 12.000 dolares PPA de 1991
(véase el gratico 3.21.

Aungue el andlisis de nuestra muestra confirma la hipotesis de
Rowthorn, existen razones para pensar que el proceso de desindustria-
lizacion es un fendmeno bastante mas complejo. En particular, en este

Grdfico 3.2 Regresion de Rowthorn. Empleo en el sector
manufacturero e ingreso per capita, 1990
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estudio se verd que, ademds del proceso ya identificado por Rowthorn
-y denominado aqui ia “primera fuente” de desindustrializacion-, in-
tervienen otros fres. Asi, la desindustrializacién no es simplemente el
resultado de un Unico proceso {la existencia de una relacién estable de
“U invertida” entre el cmpico en el sector manufacturero y el ingreso
per capita) sino una consecuencia de la interaccién de cuatro fenéme-
nos distintos.

Segunda fuente de desindustrializacion: una relacién
decreciente entre el ingreso per capita y el empleo
en el sector manufacturero

El primer fenémeno que cabe sefalar es que la relacién de “U inverti-
da” de Rowthorn no es estable en el tiempo, sino que sigue una conti-
nua tendencia descendente en los paises de ingreso medio y alto.

Este continuo deterioro de la relacion entre el empleo manufactu-
rero y el ingreso per cdpita a través del tiempo es, asi, la segunda fuente
de desindustrializacion identificada en este trabajo. En esencia, en los
paises de ingreso medio y alto, bubiesen éstos alcanzado, o no, el pun-
to de inflexion de la regresion, se observo un nivel decreciente de em-
pleo manufacturero asociado a cada nivel de ingreso per cipita. Si bien
las razones de esta continua disminucién, v en particular de la gran
caida observada en los afios ochenta en los paises industrializados, ain
no son del todo claras, la evidencia disponible indica que es el resulta-
do de una combinacion de factores, incluidos, al menos en parte, tres
de las hipétesis mencionadas: la hipétesis de la ilusion estadistica, la
propagacion del nuevo paradigma tecnolégico (microelectrénica),® el
proceso de descomposicién de la cadena de valor que han desarrolla-
do las empresas transnacionales multi-producto, y que estd generando
una reasignacién, hacia los paises en desarrollo, del proceso final de
ensamble, altamente intensivo en mano de obra. Sin embargo, el nuevo
escenario politico y econdmico de los afios ochenta ~especialmente la
marcada desaceleracion del crecimiento econémico que se produjo a
raiz del giro de la politica econémica— y las masivas transformaciones
institucionales y financieras que caracterizaron a la economia mundial
en este periodo, jugaren un papel por lo menos de igual (si no de ma-
yor) importancia.

Aunque el analisis detallado del rol que cada uno de estos factores
ha jugado en la desindustrializacion estd fuera del alcance de este do-
cumento, es importante al menos destacar que la literatura actual no

8 Véase, en particular, Pérez (2002).
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| Grdfico 3.3 Segunda fuente de “desindustrializacion™. I
Una relacion decreciente en el tiempo, 19+ {998 I
t
i

Fmpleo manutacturero (porcentaje del toral) i

!

1960

e
-
L

I

[
f
I

—
;n
[ S

a T T T | I S T T T T
54 60 &5 T0 7.5 80 84 89 94 99 10.3 10.8

Logaritmo del ingreso per capita (dolares internacionales de 1985}

Fuentes: Banco de Datos de la OIT para el empleo en el sector
manufacturero, v Summers y Heston Penn Tables para el ingreso per cipita.
{Salvo indicacion contraria, estas son las fuentes para todos los grificos de este
rrabajo).

Notas: 1960: regresion de corte transversal para 1960, wiilizando una
muestra de 81 paises.

1970, 1980, 1990y 1998: regresiones de corte transversal para las fechas
correspondicntes, wtilizando una muestra de los mismos 105 paises. Véanse las
especificaciones de las regresiones en el apéndice A. La regresion para 1998
corresponde al empleo de ese ano, pero el ingreso per capita de 1992, dltimo
afio para ef cual por el momento figura informacion en las Summers y Heston
Penn Tables. Lamentablemente, hay muy pocos paises para los que se dispone
de informacién contiable sobre el empleo en 1950 para formular una regresion
comparable. En las cinco regresiones, todos los pardmetros son significativos a
1% de confianza v los R? ajusrados estan entre 57% y 72% (véanse los
estimadores puntuales v los estadisticos de prueba en el anexo A). Todas las
regresiones también pasan las pruebas de homoscedasticidad y de normalidad
de residuos a un nivel de confianza de 5%.
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presta suficiente atencion a este ultimo fenémeno, es decir, al efecto
que tuvo el cambio de régimen de politica econémica que ocurrid en
los afios ochenta en la mayoria de los paises industrializados en el em-
pleo en el sector manufacturero, desde el keynesianismo de posguerra
(a grandes rasgos), hacia la vertiente monetarista radical de los afios
ochenta, orientada hacia politicas deflacionarias. Como se desprende
del grafico 3.3, el efecto combinado de estos factores en el empleo ma-
nufacturero fue devastador, sobre todo la estagflacion que se produjo
a raiz de la abrupta respuesta deflacionaria (y poco adecuada) frente a
la segunda crisis del petroleo.

Las politicas monetaristas deflacionarias pasaron a ser dominantes,
luego de que la administracién Carter fracasara en su intento de esti-
mular la demanda agregada en Estados Unidos en 1977-1978; como
resultado de este fallido intento, el déficit comercial estadounidense
alcanzé el equivalente de un cuarto de sus exportaciones, precisa-
mente cuando el resto de los paises industrializados ya no estaba dis-
puesto a absorber la sobreoferta de délares. La debilidad resultante
del dolar, junto a una inflacién creciente, conformaron el escenario
propicio para el inicio de la era monetarista radical de la Reserva Fe-
deral, tras el nombramiento de Paul Volker y su decisién de triplicar
las tasas de interés entre 1979 y 1981. A su vez, la elecciéon de Mar-
garet Thatcher en 1979 consolidé esta nueva era, tanto con respecto
a su orientacion neoliberal en politica, como con respecto a su orien-
tacion deflacionaria en economia. Alrededor de ta misma época, las
politicas de los “Chicago Boys” en Chile, gobernado entonces por Pi-
nochet, marcaban el inicio de su aplicacion (no muy democratica) en
el Tercer Mundo.

En la Unién Europea, las tasas de crecimiento sufrieron un colap-
so inmediato: en el Reino Unido, por ejemplo, al comienzo del gobier-
no de Thatcher el producto se redujo en no menos de 17% en sélo seis
trimestres; en Alemania, el crecimiento del producto cayé de 4,2%
(1979) a -0,6% (1982); en Francia, de 3,2% (1979) a 0,8% (1983} y
en [talia de 6% (1979) a 0,3% (1983). Esta abrupta desaceleracién tu-
vo un gran impacto en el desempleo —en el Reino Unido este aumento
de 5% (1979) a 12,4% (1982); en Alemania de 3,2% (1979) a 8%
(1983); y en Francia de 5,9% (1979) a 10,2% (1985).

Los efectos en el sector manufacturero fueron particularmente no-
civos. En el Reino Unido, por ejemplo, la inversién neta en manufac-
turas se torné altamente negativa en 1981 y 1982. La combinacién de
varios factores —reducciones masivas del consumo privado {que paso
de crecer a una tasa anualizada de 8,5% en el segundo trimestre de
1979 a —-3,7% en el mismo trimestre del afic siguiente), altas tasas de
interés, bajos niveles de inversidén y una marcada apreciacion de la li-
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bra esterlina— generd una caida de 20% en el empleo manufacturero,
tan solo en los primeros tres afios del gobierno de Thatcher, que no se
revertiria significativamente nunca. Asi, es dificil dudar que el notable
descenso en la relacion entre el ingreso per cdpita y el empleo manufac-
turero en los paises industrializados durante los afios ochenta (evidente
en el grifico 3.3) estuvo relacionado tanto con la politica econémica
como con otros factores tales como la necesidad de una reestructura-
cién industrial, el cambio tecnoldgico, meras cuestiones contables, o la
tendencia hacia la “financializacién”.’

Tercera fuente de desindustrializacion: el descenso
del ingreso per capita correspondiente al punto de
inflexion de la regresion

La tercera fuente de desindustrializacion se refiere a la considerable
caida en el punto de inflexion de las regresiones que relacionan el em-
pleo manufacturero v el ingreso per cdpita desde 1980. En efecto,
como se observa en el grafico 3.4, desde comienzos de la década de
1980 se ha dado una importante reduccion en el nivel del ingreso per
cdpita a partir del cual comienza la tendencia descendente del empleo
manufacturero: de 20.645 dolares en 1980 a solo 9.805 ddlares en
1990 (y 8.691 dblares en 1998; cifras en dolares internacionales de
1985).

Este rdpido descenso del punto de inflexion de las regresiones desde
1980 es crucial para entender uno de los origenes del proceso que con-
duce a la desindustrializacion. Hasta esa fecha, ningiin pais —ni siquie-
ra Estados Unidos, el pais de mayor ingreso per cdpita de la muestra—
habia llegado a un nivel de ingreso per capita que se acercara siquiera
al punto en el que las curvas comenzaban a caer. Por el contrario, en
1990 mds de 30 paises tenian ya un ingreso per capita superior a ese
punto critico de la curva.!?

Sin embargo, como se sabe, la caida del empleo manufacturero en
los paises industrializados comenzo a fines de los afios sesenta —es de-
cir, mucho antes de que cualquiera de ellos se acercara siquiera al pun-
to de inflexion de la curva. Esto indicaria que el impulso original de la
desindustrializacion no fue el hecho de que algunos paises de ingresos
medios y altos hubieran llegado al nivel en que la curva empieza a ba-

9 wp: e . N -
“Financializaciéon™, miter alia, incluye el aumento en el tamafio y el dominio del

sector financiero con relacion al sector no financiero, asi como la diversificacion
hacia actividades financieras de corporaciones no financieras.

'® Como Rowthorn (1994 emple6 datos de 1990 para su regresion (véase el gra-
fico 3.2), ese efecto en particular claramente ya estaba operando.
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Grdfico 3.4 Tercera fuente de desindustrializacién.
El descenso en el punto de inflexion de las
regresiones, 1960-1998
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Logaritmo del ingreso per cdpita (dlares internacionales de 1985)

Nota: 60, 70, 80, 90 y 98 = regresiones para 1960, 1970, 1980, 1990 y
1998. (Esta notacién se aplica a todos los grficos que figuran a continuacién).

jar, sino mas bien la impresionante caida en el tiempo de la relacién de
“U invertida™ para estos paises (como figura en el grifico 3.3). Tan so-
lo a partir de la década de 1980 el fenémeno de desindustrializacién
incluiria ademds, como elemento adicional, la tendencia a la caida del
punto de inflexion de la curva (acelerando el proceso).

Aunque partiendo desde una perspectiva diferente, Rowthorn y
Wells (1987, pp. 329-332) habian anticipado también este descenso
del punto de inflexion de las regresiones. A su juicio, dado que el avan-
ce de la productividad hacia la frontera tecnoldgica es mds ripido en
el sector manufacturero, en los paises de desarrollo tardio la desindus-
trializacién probablemente empezaria a un nivel de ingreso per cdpita
menor que aquel con el que empezd en los paises de industrializacién
temprana. Sin embargo, nadie pudo haber anticipado una caida de tal
magnitud en el punto de inflexién de la regresion.
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Cuarta fuente de desdustrializacion:
el “sindrome holandés”

Por ultimo, ademas Je las tres fuentes ya mencionadas, en varios pai-
ses existe una cuarta: ¢! llamado efecto de sindrome holandés. Asi, en
algunos casos, como los Paises Bajos y un grupo de paises de América
Latina, la caida del empleo manufacturero fue claramente superior a
lo que hubiera podido anticiparse como producto de las tres fuentes de
desindustrializacion va mencionadas (véase el grafico 3.5).

En el siguiente anahsis se verd que, mas que un simple caso de “so-
bre-reaccion” (overshooting), el sindrome holandés esta asociado con
un nivel adicional especifico de desindustrializacion que caracteriza a
algunos paises que han experimentado al menos uno de tres tipos de
transformacion.

La relacion entre el empleo manufacturero vy el ingreso per capita
depende, entre otras cosas, de la estrategia comercial de cada pais. Asi,

Grdfico 3.5 Cuarta fuente de desindustrializacion.
;Casos de “sobre-reacciéon”?

Empleo manutactorero (porcentaje del toral)
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Nota: PB = Paises Bajos.
AL4 = promedio de Argentina, Brasil, Chile y Uruguay.
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ésta tiende a ser diferente en aquellos paises que siguen una “agenda
de industrializaciéon” destinada a generar un superavit comercial en
manufacturas, frente a aquellos que, gracias a poder generar un supe-
ravit en recursos naturales, pueden financiar un déficit manufacturero.
Precisamente en esta diferencia reside el origen del “sindrome” holan-
dés. Tal como se vera mas adelante, lo que aqui se denomina “efecto
producto primario” es, sin embargo, un concepto mas general, que se
aplica igualmente a paises que generan superdvit comerciales significa-
tivos en servicios, especialmente turismo y finanzas.

Es importante destacar desde el principio que la primera categoria
(la “manufacturera”) incluye tanto paises que estin en ese grupo por
necesidad como paises que estan alli gracias al tipo de politica de creci-
miento que han elegido. Los primeros corresponden a paises que no
tienen otra opcién mas que apuntar a un superdvit comercial en manu-
facturas, pues necesitan sufragar sus déficit comerciales en productos
primarios y servicios; otros se encuentran en ese grupo porque, pese a
que podrian estar en condiciones de generar un superavit comercial en
productos primarios o servicios, tienen como proposito implementar
una “agenda de industrializacién™ destinada a generar un superdvit
comercial en manufacturas.

En este trabajo, siguiendo el criterio de especificacion de Akaike,
los dos grupos de paises (los “manufactureros” y los de “productos
bésicos, o primarios”) se diferencian a través de la inclusién de un in-
tercepto dummry en las regresiones. Los paises se clasifican de acuerdo
con su posicion al final del periodo —y, una vez clasificados, se mantie-
nen en el mismo grupo en todas las regresiones, con el fin de evitar ar-
gumentos circulares. Adicionalmente, tal como en las secciones ante-
riores, las regresiones transversales de 1970, 1980, 1990 y 1998 estan
basadas en una misma muestra de 105 paises (sin embargo, por falta
de datos, la regresiéon para 1960 se basa en una muestra de sélo 80 pai-
ses, todos ellos incluidos posteriormente en la muestra mas grande). El
intercepto durmmy revela que la relacién entre el empleo manufactu-
rero y el ingreso per cdpita en los dos grupos de paises esta situada a
niveles diferentes en cada una de las regresiones (correspondientes a
los cinco periodos analizados: 1960, 1970, 1980, 1990 y 1998); esta
variable dummy es estadisticamente significativa, a un nivel de con-
fianza de 1%, en todas las regresiones.!! En el grifico 3.6 se ilustra
este punto para 1998.

! En las cinco regresiones, todos los parimetros son significativos en el nivel 2%
(0 menos), y los R2 ajustados estin entre 67% y 77% (véase el anexo A). Ademas,
todas las regresiones pasan las pruebas de homoscedasticidad y normalidad de los
residuales a un nivel de significacién de 5%.
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Grdfico 3.6 Los efectos “productos basicos” y
“exportador de servicios”, 1998

Empleo manufacrurero (porcentaje del toral)

25 25
T EU-5 ° i
] e . 0% L >
20 ) %, sie Py 20
. un »
I ¢ Cl 6?5 UK Ne
15 tee P ® ®Ca - 15
. Gr @Cy h
i Cn o A ol\.o L
o Pke® . s v " HK ’E "
® Da p
i e Ja i
5 Bo s
S [ ] -
[ ] .
| ° % 0 |
N1
0 T — A T T 0
6.5 7.0 .5 8.0 8.4 8.9 9.4 99 10.3
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Notas: 98 mf = regresién correspondiente a aquellos paises que apuntan a
generar un superavit comercial en manufacturas.

98 pb = regresién correspondiente a los paises que tienen un superdvit
comercial en productos basicos (0 en servicios, como el turismo o las
finanzas). Véase en el anexo B la clasificacion de los paises de la muestra. La
diferencia entre ambos tipos de regresiones es un intercepto dummy.

Los paises que figuran en torno de la regresion “98 mf” son:

Pk = Pakistdn; Cn = China; Eg = Egipto; SL = Sri Lanka; Tun = Tudnez;

Cor = Republica de Corea; Si = Singapur; UE (5) = cinco paises continentales
de la Union Europea (Alemania, Francia, Italia, Bélgica y Austria), y

Jp = Japén. Los paises que figuran en torno de la regresion “98 pb” son:

Ni = Nigeria; Zi = Zimbabwe; PG = Papua Nueva Guinea; Bo = Botswana;
Ja = Jamaica; Pa = Panamd; Br = Brasil; Cl = Chile; Ar = Argentina;

U = Uruguay; Ve = Venezuela; Ma = Malta; Gr = Grecia; Chi = Chipre;

RU = Reino Unido; PB = Paises Bajos; Aus = Australia; No = Noruega, y

Ca = Canada.
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Como es obvio, el grado de industrializacion de cada grupo de pai-
ses puede atribuirse a sus respectivas dotaciones de recursos y politicas
de crecimiento. Estas se reflejan en los patrones de insercién interna-
cional y en las estructuras econémicas —y de empleo— de cada pais. Sin
embargo, como se verd mds adelante, aunque el efecto producto pri-
mario (o exportador de servicios) es una condicién necesaria para de-
sarrollar el sindrome holandés, no es en ningtin caso una condicién su-
ficiente.

El grafico 3.7 ilustra la notable similitud en el declive de la relacion
entre el empleo manufacturero y el ingreso per capita en ambas catego-
rias de paises entre 1960 y 1998.

Es importante destacar un aspecto particular de estas relaciones: si
bien el grupo de paises incluido en la categoria “producto primario”
tiende a alcanzar un menor nivel relativo de industrializacion en cada
momento del tiempo,'? el efecto producto basico “pb” no implica ne-
cesariamente un mayor nivel relativo de desindustrializacion a través
del tiempo. De hecho, el grifico anterior muestra que ambos grupos
de paises experimentaron una caida similar en términos relativos. To-
mando el punto mas alto de las curvas para cada grupo de paises, se
advierte que, en estas cuatro décadas, ambas categorias de paises per-
dieron casi la misma proporcioén de empleo manufacturero (casi la mi-
tad), que pas6 de 39% a 21% en los paises “manufactureros” y de 29%
a 16% en los demas (es decir, para los primeros el punto de inflexion
de la regresion para 1998 esta situado a un nivel de empleo manufac-
turero que es 45% inferior al de 1960, mientras que para los ultimos
el punto de inflexion es 46% menor). Por su parte, desde el punto de
vista del eje horizontal (ingreso per capita), los puntos de inflexion de
ambas curvas también cayeron a la mitad de sus niveles previos: de al-
rededor de 18.000 délares en 1960 a 9.000 délares en 1998 (cifras en
délares internacionales de 1985).13

Tras esta introduccién (necesariamente extensa) acerca de las dife-
rencias entre estos dos tipos de paises, es posible entrar a explicar de
manera apropiada mi concepto de sindrome holandés. Desde el punto
de vista de la metodologia desarrollada aqui y a la luz de nuestro ana-
lisis, este “sindrome” adquiere una connotacion claramente diferente
de la que hasta ahora se ha vinculado a él. Ello nos permite desarro-

'2 De ahora en adelante, el grupo de paises exportadores de productos basicos y
de servicios se denominara simplemente el grupo de productos basicos {“pb”).

13 Sin embargo, en este caso la “similitud” no es sorprendente, ya que la diferen-
cia en las regresiones es tan solo la variable dummy en el intercepto. Como se
sefiald, en 1960 ningln pais habia alcanzado el nivel de ingreso per capita aso-
ciado al punto de inflexién de ambas regresiones.
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- uebaos en el empleo manufacturero y
Cosmareso pes capita, 1960 v 1998
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Grdfico 3.8 a.
holandés”

Los Paises Bajos: descifrando el “sindrome
, 1960-1998

b. El Reino Unido: contagidndose del “sin

drome holandés’

*, 1960-1998

c. Los Paises Bajos y cinco paises de la
Unioén Europea, 1960-1998
d. Los Paises Bajos y cuatro exportadores

tradicionales de productos basicos, 1960-1998
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Desde esta perspectiva, el sindrome holandés es un proceso en el
que, luego del descubrimiento de un recurso natural (gas natural en el
caso de los Paises Bajos), un pais se mueve de un grupo de referencia
a otro, es decir, del grupo de paises que apuntan a generar un superavit
comercial en el sector manutacturero (regresiones de tipo “mf”) hacia
el grupo que esta en condiciones de generar un superdvit comercial en
productos bdsicos {regresiones de tipo “pb”). Como se observa en el
grafico 3.8.a para el caso de los Paises Bajos, el pais que experimenta
este “sindrome” sigue dos caminos diferentes hacia la desindustrializa-
cion: el primero, comun a los paises de su grupo original (de “60 mf”
a “98 mf”), es producto de los tres procesos analizados antes; el segun-
do, que sc¢ suma a este camino “comun”, es el resultado del cambio de
grupo de referencia (de “98 mf” a “98 pb”). En este contexto, el sin-
drome holandés debe ser entendido como el grado “adicional” de de-
sindustrializacién, asociado a este ultimo movimiento; es decir, Gnica-
mente como la diferencia en términos de empleo manufacturero entre
“98 mf” y “98 pb™: en el caso de los Paises Bajos, la diferencia entre
haber caido de 30.5% a 19,8% en 1998 (este es el nivel esperado de
empleo manufacturero en la regresion “mf”, en un escenario hipotéti-
co sin sindrome holandés, dado el nivel de ingreso per cipita), y haber
caido de 30,5% a 14,8%, respectivamente. Esto es, una diferencia de
cinco puntos porcentuales de caida de empleo manufacturero; esta
caida adicional es lo que aqui asociamos al escenario de sindrome ho-
landés."?

Al entenderlo asi, es facil ver que el sindrome holandés no fue un
fenomeno especifico de los Paises Bajos, ya que también afecté a otros
paises industrializados como el Reino Unido, en donde hubo tanto im-
portantes descubrimientos de recursos naturales (petrdleo en el Mar
del Norte), como un incremento del superavit comercial en la expor-
tacién de servicios financieros (vease el grafico 3.8.b). De hecho, en
este pais la mejora de la balanza comercial de petréleo, ocurrida entre
1979 y 1984 (de un déticit de 2.200 millones de libras a un superdvit
de 6.600 millones), sc vio reflejada en una caida correspondiente del
superavit comercial en ¢l sector manufacturero (de un superavit de
3.600 millones de libras a un déficit de 6.300 millones, respectivamen-
te). No es una sorpresa entonces que la estructura econdémica y labo-

¥ Una forma alternativa de medir ¢l sindrome holandés siguiendo estas lineas
seria contar con un modelo de crecimiento para los Paises Bajos que de alguna
mancra incluyera el etecto del descubrimiento de recursos naturales como una
variable explicativa, v predijera a partir de esa regresion el nivel de ingreso per
capita con y sin descubrimento de vacimientos de gas natural.
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ral del Reino Unido hava pasado de una categoria de paises {y de una
agenda de industrializacion; a la otra.

Una comparacion entre ¢! grado de desiidustrializacion de fos Par-
ses Bajos y de otros paises de Ja Union Europea conrtinenrtal también
puede ser adil para explicar la naturaleza particular del sindrome ho-
landés. En el grafico 3.8.c sc aprecia como, mientras la proporcion ded
cmpleo en el sector manufacturero en los cinco paises de la Union Lu-
ropea baja segun la regresion asociada a cases con superdavit co-
mercial en el sector manufacturero (de “60 mf” a 98 mt™j, los Paiscs
Bajos sufren la ya mencionada caida adicional de cinco puntos por-
centuales de empleo -reflejada en el movimiento de un tipo de empleo
manufacturero seftalado por la regresion “98 mf” a uno de la regre-
sion “98 pb”.

Como se desprende del grifico, la mayor parte de la caida del em-
pleo manutacturero ¢n los Paises Bajos ocurrio en la primera mitad de
este periodo (tras el descubrimiento de los yacimientos de gas natural),
mientras que en los otros cinco paises de la Union Europea el empleo
en el sector manufacturero sélo comenzo a bajar después de 1980. Co-
mo se menciond anteriormente, esta Gltima caida obedecid en gran
medida a un cambio en la politica econdmica de estos paises. Debido
al acelerado descenso de la demanda interna (producto de las altas ta-
sas de interés, la caida del gasto publico, del cambio en la distribucion
del ingreso a favor del capital, la desintegracion del poder de los sin-
dicatos, etc.), los efectos negativos del crecimiento de la productividad
sobre el empleo manufacturero fucron mucho mayores que los que hu-
bieran podido resultar de otra mancra. En ¢l caso de Alemania, por
ejemplo, aunque su industria de maquinaria pesada no sufrio signifi-
cativamente (gracias a que los mercados relevantes se caracterizaban
por una combinacién de alta elasticidad-ingreso y baja elasticidad-pre-
cio de la demanda), otros segmentos de su sector manufacturero (tales
como el sidertrgico) se vieron sumamente afectados por haber tenido
que enfrentar el rdpido cambio tecnoldgico en un contexto de deman-
da deprimida en el mercado interno.'®

Al mismo tiempo, en los graficos 3.8.b v 3.8.c se aprecia la notable
diferencia que se dio entre el Reino Unido y los “UE-3" en los afos
ochenta. En el primer caso, la caida de la proporcion de empleo en el
sector manufacturero ascendié a 9,2 puntos porcentuales v en el se-
gundo, a 3,3 puntos. En el Reino Unido, las politicas deflacionarias
particularmente radicales no solamente afectaron al sector manufacru-

' Véase, en particular, Solow (1997).
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rero en forma particularmente negativa, sino que el descubrimiento de
petrdleo vy el fortalecimiento del sector exportador de servicios finan-
cieros implicaron ademas la pérdida de mercados de exportacién para
las manufacturas (sobre todo, aunque no exclusivamente) debido a la
fuerte revaluacion de la libra. Como se menciono antes, entre 1979
(cuando ocurrié la primera eleccion de Thatcher y comenzaron las ex-
portaciones de petrélea) y 1984, hubo un cambio estructural en la ba-
lanza comercial britanica (que se ha ido acentuando en el tiempo) en
el que la balanza comercial de manufacturas pas6 de un importante su-
perdvit a un déficit significativo. En cambio, en los “UE-5” (y, en par-
ticular, en Alemania}, ¢l continuo éxito en los mercados de exporta-
cion fue crucial para mitigar el proceso de desindustrializacion.

Otra comparacion entre los Paises Bajos v cuatro paises industriali-
zados —en este caso, paises que han sido importantes exportadores de
productos primarios en todo el periodo: Estados Unidos, Canada,
Australia y Nueva Zelanda, “ECAN”- ayudard a clarificar ain mas el
cardcter especifico del sindrome holandés (tal como se entiende en el
presente trabajo).

En el grafico 3.8.d se observa que, aunque estos cuatro paises
“ECAN” también sc situaron en la relacién “productos bdsicos” en
1998 (“98 pb™), ellos no padecieron de sindrome holandés (como si
ocurrio a los Paises Bajos) pues desde 1960 ya estaban situados en esa
misma relacion (“60 ph™). En consecuencia, aunque tanto los paises de
la “UE-3" como los “ECAN" experimentaron una gran caida (y simi-
lar, en términos relativos} de la proporcidn del empleo total correspon-
diente al sector manutacturero durante este periodo (9,2 v 10,5 pun-
tos porcentuales, respectivamente), cada uno termind el periodo de
cuatro décadas dentro del mismo grupo de referencia con el que em-
pez6, mientras los Paises Bajos pasaron de uno a otro, debido al sin-
drome holandés (con una pérdida global de empleo en el sector manu-
facturero de no menos de 15,1 puntos porcentuales).

Ademads, como ya se indico, el fenémeno del sindrome holandés no
se limito a los paises industrializados que descubrieron recursos natu-
rales, sino que también se observ en paises que desarrollaron impor-
tantes sectores de exportacion de servicios, como el turismo (por ejem-
plo, Grecia, Chipre v Malta) v los servicios financieros (por ejemplo,
Suiza, Luxemburgo v Hong Kong, regidon administrativa especial de
China).

Los paises que tiguran en los graficos 3.9.a y 3.9.b también comen-
zaron este periodo en la regresién “manufacturera” {0 a su izquierda,
como en los casos d¢ Malta y Hong Kong, pero todos terminaron
sobre (0 muy cerca de) la regresion “98 pb” (v no en su respectiva re-
gresion “98 mt”).
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Gridfico 3.9 a. Grecia, Chipre y Malta: sun “sindrome
holandés” basado en el turismo?
b. Suiza, Luxemburgo y H-K (RAC): ¢un
“sindrome holandés” por servicios financieros?
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Nota: G = Grecia; M = Malta, y C = Chipre (para mayor claridad del
grifico, la trayectoria de Chipre figura solo a partir de 1980, afio en que el
nivel de empleo en el sector manufacturero de este pais claramente
correspondia a la regresién “80 mf”). H-K (RAC) = Hong Kong;

L = Luxemburgo, y S = Suiza.
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Por ultimo, este “sindrome” se propagd también a algunos paises
de América Latina; lo crucial en este caso es que no fue provocado por
el descubrimiento de recursos naturales o por el desarrollo de un sec-
tor exportador de servicios, como en los casos anteriores, sino princi-
palmente por un cambio radical en su modelo de desarrollo, en espe-
cial en su agenda de industrializacién. Badsicamente, fue el resultado de
un drastico proceso de liberalizacién comercial y financiera, en un con-
texto de rapido cambio institucional, que llevé a una abrupta rever-
sion de su proceso de industrializacion (liderada por el Estado) a través
de la sustitucion de importaciones. Aunque este es un continente con
gran abundancia de recursos naturales, esta agenda de industrializa-
cién habia logrado llevar a varios paises de la region a un nivel de in-
dustrializacion caracteristico del grupo “mf” (ver grafico 3.10).

Grdfico 3.10 Argentina, Brasil, Chile y Uruguay. ¢Contagio
del “sindrome holandés”? 1960-1998
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Nota: Br = Brasil; Cl = Chile; Ar = Argentina, y PB = Paises Bajos.
Para mayor claridad del grifico, no se incluye a Uruguay (con una trayectoria
similar a la de los otros paises del Cono Sur, situada entre la de Chile y la de
Argentina).
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Este giro del régimen de politica econémica, aunque similar en al-
gunos aspectos a los que experimenté la mayoria de los paises indus-
trializados durante los afios ochenta, afect6 mucho mas drasticamente
su nivel de empleo manufacturero, ya que implicé un retroceso en su
proceso de industrializacién desde el nivel “mf”, inducido a través de
politicas gubernamentales explicitas, hasta un nivel “ricardiano”, ca-
racteristico de paises con abundantes recursos naturales (“pb”). Brasil
y los tres paises del Cono Sur (Argentina, Chile y Uruguay) fueron los
paises de la regiéon cuyos niveles de empleo manufacturero se vieron
inds afectados tras las reformas econdmicas, habiendo formado parte
también del grupo de paises que habia logrado anteriormente mayores
niveles de industrializacién, y siendo quienes implementaron tales re-
formas con la mayor rapidez y profundidad (véase el grifico 3.10).

Estos cuatro paises latinoamericanos comenzaron el periodo —tal
como los Paises Bajos— con un nivel de empleo manufacturero tipico
de paises que tenian como objetivo lograr un superdvit comercial en
manufacturas (“60 mf”), aunque obviamente por razones bien dife-
rentes. En el caso de los Paises Bajos, se trataba de su posicion natural
“ricardiana”, dada su dotaciéon de factores (pobres en recursos natu-
rales) y su alto nivel de ingreso per capita. En cambio, en el caso de los
paises latinoamericanos era el resultado deliberado de una agenda es-
tructuralista de industrializacién mediante sustitucion de importacio-
nes. Estos paises habian adoptado este modelo de desarrollo con la es-
peranza de mejorar sus oportunidades de cerrar la brecha con los
paises industrializados (“catching-up”), al promover la especializacién
productiva en productos de mayor potencial de crecimiento de la pro-
ductividad, y que tuvieran mds posibilidades de impulsar un ascenso
en la “escala tecnologica”.!” Adicionalmente, tanto los Paises Bajos
como estos cuatro paises latinoamericanos terminaron el periodo con
un nivel de empleo manufacturero correspondiente a la otra categoria
de paises (“98 pb”). Nuevamente, las razones no fueron las mismas.
En el caso de los Paises Bajos, se debi a los efectos del descubrimien-
to de recursos naturales en una economia manufacturera “madura”,
mientras que en los cuatro paises latinoamericanos se generd debido a
la ya mencionada abrupta reversién de las politicas de industrializa-
cion mediante sustitucion de importaciones. Fl fin de las politicas in-
dustriales y comerciales, junto con los cambios en los precios relativos,
en las tasas de cambio reales, en los marcos institucionales de las eco-

'7Si bien América Latina (a diferencia de Asia oriental) no logré crear un supe-
ravit comercial en el sector manufacturero con su agenda de industrializacién
“estructuralista”, esta politica contribuyé al menos a reducir considerablemente
el déficit comercial en dicho sector; véase Palma (2003).
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nomias, ¢n fa ostroctura de derechos de propiedad v en los incentivos
de mercado e general, los llevaron a retornar a su posicion ricardiana
“natural™, es decir, una posiaion mas acorde con su dotacion abundan-
te de recursos naturitos, !

Diesde este pussiy doe vista, la principal diferencia entre América La-
tina v furopa contmental es gue en este altimo grupo de paises el efec-
to de las rransformaciones ccondmicas e institucionales se concentro
en las relaciones ndustriales., el Estado de bienestay, las corporaciones
publicas, etc. i'n Amcrica Lavna, en cambio, como las nuevas politi-
cas fucron sas radicales v como afectaron a economias con un nivel
de mgreso per capita mucho menor, ésras también obstruyeron su tran-
stcion hacia una mdusrrializacion mas madura, es dectr, autosostenida
ten un senrido kaldoranoe). !

En cuanto a las perspectivas tuturas del empleo en el sector manu-
facturcro, la sttuacon en los cuatro paises latinoamericanos que va
han experimentado o sindrome holandés parece ser bastante clara,
como se aprecia en el grafico 3.10. Debido al drdstico giro en las politi-
cas ccondnicas, estos cuatro paises no solo han regresado a su posi-
cion ricardiana “natural”, sino que dado su nivel de ingreso, va han
llegado ala parte nds elevada de fa curva (en especiai Argentina, Chile
v Uruguayv). Ademas. rambien es importante recordar que esta curva
ha estado bajando contnuamente desde los anos sesenta, y no hay ra-
zGn para asumir quo osta tendencia descendente hava completado su
curso: las regresiones « sus puntos de inflexion bien podrian seguir ba-
jando. En consecuencu, —v con las necesarias e importantes salvedades
respecto del uso de oste tipo de regresion transversal para etectos de
prediceion, en partouiar debido a las “condiciones de homogencidad”
necesarias para ello- e ausencia de politicas industriales y comercia-
les nuevas e imagmacvas (que puedan rescatar la agenda en pro de la
industrializacion. adaprandola ademds a la nueva estrategia de desa-
rrollo liderada por las exportaciones), el marco desarrollado aqui su-
geriria que, en el mepor de los casos, estos paises podran mantener sus
niveles actuales de empleo manatacturero. Sin embarge, lo mds proba-

™ Cabe settalar que et estos paises fo que genero el sindrome holandés fue la
politica ccondnuca, v ne un boonr en las exportaciones de recursos naturales. De
hecho. sus exportactones solo aumentaron despres de sus respectivas crisis finan-
cieras tluego de fas reformas economicas) y de las subsecuentes devaluaciones. La
muy dilatada expansion de Jas exportaciones (en casi todos los casos concentrada
en productos bdsicos o procesados), solo agregd mads tarde an impetu adicional
afa desindustriahizacon de ostos paises.

YV ease, en parnicuion Kaldor (19670,

= Vease, por ejempie. Pesaran v otros (2000,
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ble es que continde el descenso, incluso si su ingreso per capita aumen-
ta rapidamente —perspectiva que en el momento de escribir este articu-
lo parece, en el mejor de los casos, mas bien improbable, al menos en
el futuro inmediato.”!

En suma, en este articulo el sindrome holandés no se percibe como
una simple “sobre-reaccion” de desindustrializacién, sino como un ti-
po especifico de “exceso” de desindustrializacién, que estd asociado
con el movimiento desde un proceso de desindustrializacién tipico de
paises que siguen una agenda de industrializacién destinada a generar
un superavit comercial en manufacturas, hacia un proceso de desin-
dustrializacién tipico de paises que estan en condiciones de generar (y
se conforman con) un superavit comercial en productos primarios o
servicios. En general, el paso de un proceso de desindustrializacion ha
obedecido a una de tres razones: i) el descubrimiento de recursos natu-
rales (por ejemplo, los Paises Bajos); ii) el desarrollo de actividades de
exportacion de servicios, sobre todo turismo y finanzas (por ejemplo,
Grecia en el primer caso, y Hong Kong en el segundo); y finalmente iii)
cambios en la politica econdémica, que hicieron que paises que estaban
por encima de su posicién ricardiana natural volvieran a su lugar de
ventaja comparativa tradicional (por ejemplo, Chile).

Asi, en términos analiticos, los casos de sindrome holandés deben
distinguirse de otros casos normales de desindustrializacién, como los
que han tenido lugar en la mayor parte de los paises industrializados
luego de que han alcanzado el nivel de ingreso per capita asociado
con el punto de inflexion de la relacion entre empleo manufacturero
e ingreso per capita. Estos 1ltimos deben ser entendidos mds como
procesos de desindustrializacion “hacia arriba”, es decir, economias
maduras en donde el empleo manufacturero se traslada a otros sec-
tores dentro de su proceso natural de desarrollo econémico. Desde la
misma perspectiva, el sindrome holandés inducido a través de poli-
ticas econdmicas y cambios institucionales en América Latina debe
ser entendido mas bien como un caso de desindustrializacién “hacia
abajo”, a diferencia de otros sindromes holandeses donde fue el resul-
tado del desarrollo de nuevas actividades productivas (primarias o de
Servicios).

2! Ademis, es poco probable que la firma de nuevos tratados bilaterales de libre
comercio con Estados Unidos, tal como el firmado por Chile, apoye el proceso de
industrializacién. De hecho, salvo en el caso de los productos agropecuarios, este
tratado tuvo poco que ver con temas comerciales y se concentrd en restringir la
capacidad de Chile tanto para aplicar nuevamente controles en la cuenta de capi-
tal de la balanza de pagos (como los usados exitosamente en la década de los 90),
como para implementar politicas industriales y comerciales. Sobre este tema,
véase especialmente Bhagwati (2003) y Stiglitz (2003).
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Finalmente, todos los anteriores tipos de desindustrializacion se de-
ben distinguir de lo ocurrido en las décadas del ochenta y noventa en
muchas economias del Africa subsahariana, incluyendo Sudafrica, y en
algunos paises de la antigua Union Soviética y Europa del Este, que ha
estado asociado con una reduccion en el empleo manufacturero a lo
largo de una misma relacion entre estas dos variables: casos de desin-
dustrializacion en “marcha atras”.

Asi, en total se pueden distinguir cuatro tipos diferentes de desin-
dustrializacion: desindustrializacién “hacia arriba” (Europa continen-
tal, Japon y paises desarrollados tradicionalmente especializados en la
exportacion de productos bédsicos); sindrome holandés “normal” (Ho-
landa y paises con nuevos sectores exportadores de servicios); sindro-
me holandés “hacia abajo” {algunos paises América Latina); y desin-
dustrializacién “marcha atras” (Africa Subsahariana, algunos paises
de Europa Central v paises de la antigua Union Soviética).

Nadando contra la corriente: la lucha contra
la tendencia hacia la desindustrializacion

Finlandia vy la diversidad de los paises nordicos

En el grifico 3.11.a se aprecia la diversidad del proceso de desindus-
trializacion en tres paises nordicos. El caso mds interesante es el de Fin-
landia, que sigue un camino de industrializacién que va en sentido
contrario al asociado al sindrome holandés. Este pais es rico en recur-
sos naturales y en 1960 ocupaba una posicion que correspondia a esta
ventaja comparativa, dado su ingreso per capita (es decir, el empleo
manufacturero correspondia a 21,6% del empleo total, o 7,3 puntos
porcentuales menos que lo que podria haber sido su posicion si hu-
biera estado en la categoria de paises con “superavit comercial en ma-
nufacturas™). Sin embargo, gracias a un mayor procesamiento de los
productos primarios que exporta, y al desarrollo de sectores como la
industria de telefonia movil (siendo Nokia el caso paradigmatico), lo-
gré avanzar en direccidn opuesta al camino asociado con el sindrome
holandés —comenzando en 1960 en la regresion “60 pb” pero termi-
nando en 1998 en la regresion “98 mf” (con una proporcién de 20%
del empleo en el sector manufacturero, muy por encima de la expec-
tativa condicional de 15,4% si se hubiera mantenido en el grupo de
paises “pb”).

Noruega es otro caso interesante. En 1960 se situaba entre las re-
gresiones “60 mf” y “60 pb”. De hecho, su posicion en 1960 corres-
pondia exactamente a su expectativa condicional en la regresion “pro-
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medio” original de 1960 —es decir, aquella que no diferenciaba entre
paises productores de “productos basicos™ y “manufactureros™ (véase
el grafico 3.3). La principal razon para esta posicion “mixta” es que en
ese entonces Noruega tenfa una composicion de exportaciones hibrida,
que combinaba manufacturas con productos basicos y servicios {estos
tultimos asociados a su importante flota maritima). Sin embargo, el
descubrimiento de petrdleo y el fuerte desarrollo de exportaciones de
productos primarios (como los de su industria pesquera), llevaron a
Noruega a pertenecer plenamente a la familia de paises exportadores
de productos basicos (“98 pb™). Asi, aunque Noruega no ha sufrido
de un sindrome holandés tipico, presenta lo que podria considerarse
una manifestacion “leve” del fendmeno. Suecia, por su parte, pese a su
abundancia en productos basicos, siguid desde el principio un camino
sistematico de industrializacion correspondiente al grupo de paises
“manufactureros”, pasando de “60 mf” a “98 mf”.

Retomando el caso de Finlandia, cuando se compara este pais con
el caso de Chile, por ejemplo, se hacen ain mas evidentes las con-
secuencias de seguir un proceso de industrializacion “anti-sindrome
holandés™ (véase el grafico 3.11.b). Mientras Finlandia logré redirigir
el curso de su industrializacion hacia la generacion de un superdvit co-
mercial en manufacturas (pasando de “60 pb™ a “98 mt”), Chile tomé
el camino contrario, pasando de “60 mf” a “98 pb”. Luego de haber
pasado varios afios siguiendo una politica de industrializacién lidera-
da por el Estado, en los afios setenta Chile abandon6 su “agenda pro-
industrializacién” y se embarcéd en un proceso drastico de liberaliza-
cion comercial y financiera v de reformas econdmicas e institucionales.
De esta manera regresé a su posicion ricardiana tradicional. Pese al ra-
pido crecimiento econémico de Chile durante los 90, la ventaja com-
parativa asociada a esta posicién no sélo dio como resultado una
reduccion del tamaiio relativo del sector manufacturero del pais en ge-
neral, sino que terminé incluso por reducir drasticamente la propor-
cion del valor agregado manufacturero en su principal producto pri-
mario de exportacion (el cobre). Esto se tradujo en una abrupta caida
relativa de las exportaciones de cobre refinado en favor de las de co-
bre menos refinado (“concentrados™). De hecho, la proporcién de
concentrados de cobre en las exportaciones totales ha aumentado de
3% en el momento de la liberalizacién comercial y financiera a co-
mienzos de los afios setenta, a 17% en 1990 y a mas de 40% en
2003.2% En el grafico 3.11.c se aprecia en cambio cémo Finlandia se

22 Sobre este terna, véanse R. Tomi¢ (1985), Capuro (1996), C. Tomic (1999), v
en particular Lagos (2000) y The Economist (2001).
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Grdfico 3.11 a. Paises Nordicos: tres caminos diferentes de
industrializacién, 1960-1998
b. Finlandia y Chile: industriatizacion “anti-
sindrome lLiolandés™ y con “sindrome
holandés™
. Finlandia: cambio en la integracion vertical
de las exportaciones basadas en madera
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dirigi6 hacia la direccion contraria (caracterizada por grados de proce-
samiento cada vez mayores en los productos basicos que exporta), lo
que le permitié desarrollar un proceso de industrializacién “anti-sin-
drome holandés”.

Paises como Finlandia y Suecia (y, como se ilustra en el grifico
3.12.a, también Malasia y, en menor medida, otros paises de Asia sud-
oriental ricos en recursos naturales, como Tailandia, Indonesia y Fili-
pinas) muestran que, desde la perspectiva del empleo manufacturero,
no existe una “maldicién de los recursos naturales”.?* Es bastante cla-
ro que los paises que exportan productos basicos (y servicios) tienen
suficientes grados de libertad para desarrollar un sector manufacturero
que, en términos de tamano relativo, seria mas tipico de paises que
buscan tener un superavit comercial en manufacturas.>> No obstante,
como se desprende de la experiencia latinoamericana, pareceria que a
medida que avanza el proceso de globalizacién cada vez menos paises
estan interesados en aprovechar tales grados de libertad.?®

Industrializacion en Asia sudoriental y meridional

Observando en primer lugar el caso de los paises de reciente industria-
lizacién (PRI) de Asia sudoriental pertenecientes a la segunda genera-
ci6n (o second-tier), la caracteristica mas importante que comparten es
la de seguir un camino “mixto” hacia la industrializacidn; este camino
mixto los mantiene por arriba de la regresiéon “pb”, y alrededor o por
encima de las regresiones “promedio” originales, es decir, aquellas en
que no se diferencia entre paises especializados en productos basicos o
manufacturas (véase el grafico 3.3).

El grafico 3.12 muestra que Malasia es otro pais que claramente lo-
grd nadar contra la corriente desindustrializadora y asi aumentar dras-
ticamente la proporcién del empleo en el sector manufacturero. Pese a
ser un pafis rico en recursos naturales, desarrollé una agenda industria-
lizadora que lo llev6 a una posicion correspondiente a la regresion ma-

#* Este es un concepto muy difundido en estos dias en algunas de las publicaciones
“neoinstitucionalistas” mds simplistas, que buscan explicar el fracaso del desa-
rrollo de muchos paises ricos en recursos naturales. Para conocer una revisién
critica de esta literatura véase Di John (2003).

25 Con respecto a politicas para evitar el sindrome holandés, véase Pesaran (1984)
y Palma (2000). Para un anélisis comparativo de las politicas comerciales e indus-
triales en Asia del Este y América Latina, véase Palma (2005b y 2004).

26 Como nos recuerda recurrentemente Stiglitz, el pensamiento de tipo “Consenso
de Washington” no se caracteriza precisamente por su flexibilidad o por su ima-
ginacién (véase, por ejemplo, Stiglitz, 2002).
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Grdfico 3.12  a. PRI 2: empleo manufacturero e ingreso
per capita, 1950-1998

b. PRI 1: empleo manufacturero e ingreso
per capita, 1970-1998
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nufacturera. De hecho, para 1998, su nivel de empleo manufacturero
era incluso superior al correspondiente a la expectativa condicional de
“98 mf” para un pais con su nivel de ingreso per cdpita. Los demas
paises del grupo PRI 2 siguen una trayectoria intermedia, alrededor de
la regresion “promedio” (entre “98 mf” y “98 pb”). En otras palabras,
pese a ser ricos en recursos naturales, en 1998 el empleo manufactu-
rero en estos tres paises (Tailandia, Indonesia y Filipinas) super6 lo que
habria correspondido a una integracién ricardiana tradicional a la di-
visién internacional del trabajo. Sin embargo, a diferencia de Malasia
{y de Finlandia y América Latina antes de las reformas), la agenda de
industrializacién de estos paises no parece estar orientada a lograr un
nivel de empleo manufacturero similar al de los paises “manufacture-
ros”, sino sdlo a un nivel intermedio (situado entre ambos tipos de
paises).

En contraste, los paises pertenecientes al grupo PRI 1 lograron in-
dustrializarse (y con mucho éxito) siguiendo el curso que corresponde
a su condicidén de “pobres” en productos basicos; la excepcion, por
cierto, como se aprecia en el grafico 3.9.b, es Hong Kong que, debido
al desarrollo de una poderosa economia de servicios financieros en los
afios ochenta, sufrié quizds el caso mas severo de sindrome holandés
de todos los paises aqui analizados; su empleo en el sector manufac-
turero colapsé de 42,1% del empleo total en 1980 a s6lo 12,2% en
1998, con lo cual termind el periodo en un punto incluso inferior al de
la regresién “98 pb”.

Un punto importante que se desprende del grafico 3.12.b es que el
componente caracteristico de la industrializacién de la Republica de
Corea, Singapur y la provincia china de Taiwan no es tanto su nivel de
industrializacién -medido como la proporcién de empleo en el sector
manufacturero a finales del periodo, aunque en 1998 Taiwan ain tenia
un nivel aproximadamente cinco puntos porcentuales por encima del
valor sugerido por la regresion “98 mf” para un pais con su nivel de
ingreso per capita. Lo que si es notable en el proceso de industria-
lizacién de estos paises es el aumento extremadamente rapido del in-
greso per capita asociado a este proceso de industrializaciéon. En otras
palabras, el “milagro” real de estos paises no esta en su nivel de indus-
trializacién (medido come el porcentaje de la fuerza laboral empleada
en este sector) sino en los multiplicadores del ingreso y en los encade-
namientos de las exportaciones manufactureras que se desarrollaron
paralelamente a este proceso. Esto iltimo contrasta abiertamente con
lo ocurrido en el proceso més bien “basado en maquila” observado en
Centroamérica y México.
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El proceso de industrializacion basado en maquila (o en la
parte de la cadena de valor correspondiente al ensamblaje,
intensiva en mano de obra) en México y Centroamérica

Una caracteristica notable de la industrializacién latinoamericana en el
periodo de posguerra fue la gran homogeneidad de sus agendas de in-
dustrializacion durante el perfodo de industrializacién mediante la sus-
titucién de importaciones (o industrializacién liderada por el Estado).
Actualmente (luego de las reformas econdmicas), en cambio, es nota-
ble la diversidad en sus agendas respectivas. Como se sefialo antes, su
semejanza inicial era que la mayoria de los paises estaba claramente
mas industrializada de lo que podia esperarse en paises ricos en pro-
ductos bdsicos. Sin embargo, procesos de reforma econémica y de li-
beralizacion comercial v financiera relativamente similares determi-
naron una marcada diversidad en la agenda de industrializacién de la
region, En general, se desarrollaron tres patrones distintos de manu-
facturas: i) el “sendero del sindrome holandés” seguido por Brasil y los
paises del Cono Sur de mayor ingreso per cdpita y mayor nivel relati-
vo de industrializacion (Argentina, Chile y Uruguay), como se ilustra
en el grafico 3.10; ii) la ruta de la maquila tomada por México y
Centroamérica (véase el grafico 3.13); y iii) el patrén que exhiben los
paises andinos, que aun no ha variado significativameunte con respecto
a sus patrones anteriores, como si para 1998 todavia no hubieran deci-
dido qué camino tomar (véase el grafico 3.14).

Como se observa en el grafico 3.13, México y Centroamérica pre-
sentan un cuadro muy diferente al de Brasil y los paises del Cono Sur
en términos de empleo manufacturero; este camino es también muy di-
ferente al de los paises de Asia oriental, en cuanto a los multiplicadores
del ingreso y encadenamientos asociados a sus exportaciones manufac-
tureras.

En ningin otro pais de nuestra muestra se observa un crecimiento
tan marcado del empleo manufacturero como el que tuvo lugar en
Honduras, El Salvador v la Repuablica Dominicana. En estos paises, la
industrializacion basada en maquila de exportacién aument6 el em-
pleo manufacturero de manera dréstica, pero esto no se reflejé en un
aumento significativo del ingreso (como sucedi6 en el Asia meridional
y sudoriental). De hecho, en Honduras y El Salvador, en particular, el
ingreso per cpita se mantuvo casi inalterado jdurante tres décadas!?’

Al mismo tiempo, en el grafico se observa el contraste entre los pa-
trones de crecimiento en México en el periodo de industrializacion me-

27 Véase una discusion detallada de este tema en Palma (2002).
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Grdfico 3.13 México y Centroamérica: el efecto “maquila”,
1970-1998
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Nota: H = Honduras; S = El Salvador; D = Repuablica Dominicana;
CR = Costa Rica, y Me = México.

diante sustitucién de importaciones de los afios setenta, por un lado, y
el crecimiento impulsado por las exportaciones —con un importante
contenido de maquila— que caracterizé al periodo mas reciente. En los
afios setenta (asi como en los cincuenta y sesenta) la industrializacién
mediante sustitucion de importaciones, con todos sus problemas, gene-
6 una de las mayores tasas de crecimiento del ingreso del Tercer Mun-
do —aunque también es cierto que en la década de 1970, en los tltimos
afios de esta estrategia de industrializacion, el crecimiento se vio im-
pulsado sobre todo por el creciente endeudamiento externo, asi como
por el descubrimiento de grandes reservas de petréleo. Por otra parte,
en el periodo posterior a la industrializacién mediante sustitucion de
importaciones, la liberalizacién comercial y financiera (y el TLC) lleva-
ron a México no sélo a un periodo de altisimo crecimiento de las ex-
portaciones de manufacturas, sino también a un retroceso en el empleo
manufacturero hacia la regresién promedio (siguiendo un patrén simi-
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lar al de Tailandia, Filipinas e Indonesia). Sin embargo, debido a que
Meéxico hizo pocos esfuerzos por “profundizar” su industrializacién
impulsada por las exportaciones, los multiplicadores de ingreso y los
encadenamientos de las exportaciones que este modelo logré desarro-
llar fueron particularmente desalentadores.®

En consecuencia, la elasticidad ‘exportaciones-crecimiento del pro-
ducto’ de México durante su periodo impulsado por las exportaciones
de manufacturas (desde principios de los afios ochenta) esta a anos luz
de la de los paises de Asia sudoriental mencionados antes, por no ha-
blar de los de Asia meridional.?” Adicionalmente, las perspectivas fu-
turas para México v Centroamérica son atin mas complejas de lo que
se suele reconocer, debido al caracter incierto del futuro de la industria
de maquila latinoamericana en general. Estos paises no solo no han lo-
grado “anclar™ estas actividades en la region aumentando el contenido
local de sus productos, sino que deben enfrentar la creciente compe-
tencia de otros paises en desarrollo. De hecho, es dificil saber si el ac-
tual y acelerado proceso de reubicacién de las actividades de maquila
mexicanas en China (en donde, de hecho, dejan de ser maquila, ya que
China produce una gran proporcién de los insumos que se utilizan en
el ensamblaje) no se convertira pronto en una estampida®’ y en una se-
fial de lo que sucedera también en el resto de Centroamérica.”'

2% En un estudio de la industria de televisores en Tijuana, por ejemplo, Carrillo
(2002) muestra claramente ambos lados del “éxito” exportador manufacturero de
México. Por un lado, en 2001 el paris producia unos 30 millones de aparatos, 90%
de los cuales se exportaban a Estados Unidos (lo que representa 78% de todas las
importaciones de televisores hacia ese pais). Por otra parte, segun los cdlculos de
Carrillo, 98% de los insumos para la industria mexicana de televisores son impor-
taciones directas o indirectas (es decir, insumos proporcionados por empresas
extranjeras en México, que i su vez importan practicamente todos sus insumos).
De hecho, las empresas mexicanas solo suministran el 2% restante de los insumos
(generalmente cajas de carton y el pldstico necesarios para el empaque, y la impre-
sion de manuales). Véuse también Palma (2005a).

2% En 2003, por ejemplo, México exporté alrededor del mismo volumen de manu-
facturas que la Repuiblica de Corea (unos 150.000 millones de ddlares); sin em-
bargo, el sector manufacturcro mexicano generé menos de la mitad del nivel de
valor agregado del pais asidtico v absorbié mas del doble del nivel de importa-
ciones. Véanse UNCTAD (2002} y Palma (2005a).

 Véanse, por ejemplo, CEPAL (2002); véase también La Jornada, 17 de julio de
2002.

M Véase Mortimore (20001,
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Los paises del Pacto Andino en América del Sur

Con respecto a los paises andinos, es interesante anotar que para 1998
Colombia, Ecuador, Perti y Bolivia no habian tomado atn la ruta de
la maquila ni tampoco la del sindrome holandés (véase el gréifico
3.14). Quizd un factor crucial en este sentido ha sido la capacidad de
estos paises de seguir usando la integracion regional como un mecanis-
mo para compensar, por lo menos en parte, otras fuerzas desindustria-
lizadoras. Sin embargo, es dificil determinar si el grado relativamente
alto de empleo manufacturero en estos paises es esencialmente un re-
flejo de un proceso de reforma econémica que atin no ha concluido, o
si estos paises han logrado realmente seguir una senda de industriali-
zacién diferente a la de Brasil y los paises del Cono Sur.

Por el contrario, el caso de Venezuela es un ejemplo extremo de un
pais que exporta productos basicos quiza con “demasiada” facilidad.
Debido al peculiar marco institucional, politico y econémico de Vene-
zuela, su riqueza petrolera nunca ha sido un incentivo natural para su

Grdfico 3.14 La diversidad andina en América del Sur, 1998
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industrializacién, ni tampoco un motor de crecimiento especialmente
efectivo, en especial desde el alza de los precios del petréleo en 1973.32

China, India y Turquia

Finalmente, es importante mencionar en este breve recuento de paises
que han logrado nadar contra la corriente desindustrializadora los ca-
sos de China, India y Turquia (véase el grafico 3.15). Desde el punto
de vista de este trabajo, las caracteristicas mads salientes de estos tres
importantes procesos de industrializacién son: 1) en el caso de China
(tal como en el de los PRI 1 y a diferencia del modelo de “maquila”
latinoamericano), su industrializacién exportadora ha estado vincula-

Grdfico 3.15 China, India y Turquia: empleo en el sector T
manufacturero e ingreso per capita, 1950-1998
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32 Véase, en particular, Di John (2003). No es facil lograr que un pais rico en
petréleo, como Venezuela, llegue luego de tres décadas a un nivel de ingreso per
capita por debajo del que tenia en Ja época de la primera crisis del petréleo.
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da con un crecimiento particularmente rapido del ingreso per capita;**
ii) en el caso de India, su industrializacién ha estado sistemdticamente
caracterizada por un nivel especialmente alto de empleo en el sector
manufacturero;®* y iii) en el caso de Turquia, su trayectoria de indus-
trializacion, con un contenido importante de manufacturas para la ex-
portacion, ha logrado al menos que el pais supere la senda de los pro-
ductos bésicos.

¢Es la desindustrializacion realmente
un problema para el crecimiento?

Una de las consecuencias del proceso de desindustrializacién, y en es-
pecial del sindrome holandés, ha sido reabrir uno de los viejos debates
en materia de crecimiento econdémico: ¢es una unidad de valor agrega-
do en manufacturas igual a una unidad en productos basicos o servi-
cios? En particular, ¢es esto cierto desde el punto de vista del nivel y
sostenibilidad del crecimiento a largo plazo? Este debate ha resurgido
debido a que, pese a que se sabe que durante el proceso de desarrollo
econémico a largo plazo la estructura del empleo experimenta pro-
fundas transformaciones, la escala y velocidad de los cambios relativos
del empleo que se han producido desde los afios sesenta en la mayoria
de los paises industrializados y en muchos paises en desarrolle de
ingreso medio y alto, constituyen un fendmeno sin precedentes.
Aungue un analisis detallado de este tema esta fuera del alcance de
este documento, desde el punto de vista de la desindustrializacién las
teorias del crecimiento se pueden clasificar en tres grandes grupos. No
obstante, para hacerlo es necesario introducir primero una distincién
entre dos conceptos: “actividad” y “sector”. Ejemplos del primero son
la investigacién y desariollo y la educacién, y del segundo la agricultu-
ra y la manufactura. Teniendo en cuenta esta distincidn, estos tres
“grandes grupos” son: 1) las teorias que consideran (principalmente
modelos neoclésicos tradicionales) que el crecimiento econémico es un
proceso tanto “indiferente a la actividad”, como “indiferente al sec-
tor” que se desarrolle; i) las que postulan (principalmente los nuevos
modelos de crecimiento) que el crecimiento, si bien es “indiferente al
sector”, es “especifico a la actividad” que se desarrolle; y, finalmente,
it1) aquellas teorias que sostienen (principalmente la teoria poskeyne-

33 Para conocer un interesante analisis del éxito econdmico de China, véase Sen
(1999).

# Véase, por ejemplo, Bhaduri y Nayyar (1996).
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siana y la escuela estructuralista latinoamericana) que el crecimiento
econ6mico es “especifico al sector” que se desarrolla, y es éste el que
determina “la actividad™ que se requiere impulsar para esto.

En el primer grupo (indiferente a la actividad y al sector), se en-
cuentran los modelos de crecimiento de tipo Solow (tanto los tradicio-
nales como la critica de tipo Krugman del modelo coreano, asi como
los modelos de crecimiento “aumentados” posteriores), y la rama de
teorias de crecimiento enddgeno que vincula el crecimiento con retor-
nos crecientes a escala indiferentes a la actividad. Este grupo incluiria,
por ejemplo, los primeros modelos “AK” (aunque esto dependeria de
c¢O6mo se interpretan), asi como modelos de crecimiento enddgeno mds
recientes, en que los cambios de la tasa de crecimiento son resultado
del efecto acumulativo de las imperfecciones del mercado que surgen
durante el proceso de cambio técnico. No obstante, estos modelos
consideran que estas imperfecciones, y los retornos crecientes corres-
pondientes, se derivan directamente de la funcién de produccién (en
vez de estar basados ~como es caracteristico en las nuevas teorias del
crecimiento, clasificadas aqui en el segundo grupo- en un mecanismo
determinado, tal como el uso de la investigacién y el desarrollo o la
produccién de capital humano).’*

En el segundo grupo (nuevos modelos de crecimiento endégeno en
los que el crecimiento es especifico a una actividad pero indiferente al
sector) se encuentran, en particular, ejemplos ya clasicos como Romer
(1990) vy la version neoschumpeteriana de Aghion y Howitt (1998).
En estos modelos, asi como en algunos de los modelos posteriores de
crecimiento endégeno, los retornos crecientes, pese a ser generados
por actividades intensivas en investigacién, no estdn explicitamente
vinculados con el tamano, la profundidad o la fortaleza del sector ma-
nufacturero como tal, ni con el proceso de acumulacién de capital en
este sector; no se considera tampoco que el sector manufacturero pue-
da tener efectos especificos en las actividades de investigacién y desa-
rrollo.

En esencia, los modelos de crecimiento de este segundo grupo com-
parten el enfoque general de la nueva teoria del crecimiento del prime-
ro, va que modelan el crecimiento como una funcién de las imperfec-
ciones del mercado que de alguna manera crean retornos crecientes en
el proceso de cambio técnico. Sin embargo, la diferencia fundamental
entre éstos y los modelos mds generales del primer grupo es simple-
mente que atribuyen explicitamente los retornos crecientes a la investi-

% Véanse Barro y Sala-i-Martin (1995), y Blankenburg (2000), para conocer un
analisis de las nuevas teorias del crecimiento.



118 MAS ALLA DE LAS REFORMAS

gacion y desarrollo, mientras que los modelos mas generales no abor-
dan este tema (es decir, el tema del “growth-smoking gun”). Es por eso
que los modelos de Romer y otros se clasifican aqui como especificos
a una actividad (es decir, a la investigacion y desarrollo, al capital
humano, etc.); no obstante, estos modelos son explicitamente indife-
rentes al sector, ya que no contemplan manera alguna en que la acu-
mulacién de capital en el sector manufacturero pueda tener un efecto
retroalimentador sobre la investigacién y desarrollo (s6lo mediante el
intercambio entre ambos, pero no mediante un argumento al estilo
kaldoriano en el que la acumulacién de capital en el sector manufac-
turero estimule o incorpore el cambio técnico).

Asi, Aghion y Howitt, por ejemplo, tratan la acumulacién de capi-
tal (fisico) como “complementaria” a la innovacién (es decir, a la pro-
duccién de conocimiento) mediante sus efectos sobre la rentabilidad de
la investigacién. Aun asi, admiten que “hay muchas razones para pen-
sar que las politicas que favorecen la acumulacién de capital en gene-
ral también estimulardn la innovacién y aumentaran la tasa de creci-
miento a largo plazo”, y agregan en una nota a pie de pagina que “otra
razén, que sin embargo no encaja fdcilmente en el marco actual, es que
los bienes de capital incorporan las tecnologias” (1998, p. 102, én-
fasis agregado). Aunque ellos desarrollan un concepto muy particular
con respecto a los efectos de la investigacién sobre la rentabilidad, la
cita claramente indica que una “incorporacién” al estilo de Kaldor,
Thirlwall y otros modelos del tercer grupo (principalmente poskeyne-
sianos) no encajan en su marco. Asi, estos modelos son diferentes
tanto del primer como del tercer grupo ya que, si bien prestan aten-
cién a la investigacion y desarrollo (considerandola de alguna manera
la principal fuente del crecimiento), no la relacionan especificamente
con el sector manufacturero.

En el tercer grupo (teorias en que el crecimiento es especifico al sec-
tor que se desarrolla, y que la “actividad” se desprende de eso) se des-
tacan los enfoques del crecimiento econémico de Kalecki, Hirschman,
Kaldor, Thirlwall, Pasinetti, Prebisch y, por qué no, Schumpeter.3® En

36 En general, en estas teorias el crecimiento no es “neutral” sino también especi-
fico a una actividad; sin embargo, 1o fundamental es que en el problema “entre el
huevo y la gallina”, primero viene “el sector” y de ahi se deriva la actividad que
se requiere impulsar. Sin embargo, también es cierto que en el trabajo de Kaldor
y de los demas autores mencionados en este grupo (quiza con algunas excep-
ciones), la organizacién interna de la manufactura —por ejemplo, el papel especi-
fico de la investigacién y desarrollo~ no ha tenido hasta ahora una importancia
fundamental en el analisis.
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estas teorias del crecimiento especifico o inherente a un sector, que con-
tindan una tradicion que data de Smith y Hume,?” la acumulacién de
capital derivada del sector manufacturero tiene efectos especificos so-
bre el crecimiento. £n estos modelos, el patron de crecimiento, los re-
tornos crecientes v la dindmica del crecimiento econdmico en general
son altamente dependientes de las actividades econdmicas que se estén
desarrollando (es decir, de la estructura de la produccién). La gran
diferencia entre este grupo y los dos anteriores (pero en particular
entre este y el primero) es que, en sus formulaciones mads cldsicas,
temas como la capacidad de generar y difundir el cambio tecnologico,
las posibilidades de crecimiento de la productividad, la capacidad de
ascender en la escala tecnologica, las externalidades, las sinergias, la
sostenibilidad de la balanza de pagos, las ganancias del comercio v, en
el caso de los paises en desarrollo, en tiltima instancia su capacidad de
cerrar la brecha con los paises desarrollados (“catch-up”), estaban di-
rectamente relacionados con el tamano, la fortaleza y la profundidad
del sector manufacturero. En las teorias mas recientes de este grupo,
los retornos crecientes, las “indivisibilidades”, el capital complemen-
tario, los bienes publicos, los derechos de propiedad, la capacidad
empresarial, los costos de transaccién y la estructura de incentivos
también se relacionan (directa o indirectamente, explicita o implicita-
mente) con la estructura de la produccién.

Asi, desde el punto de vista del posible efecto de la desindustriali-
zacién en el crecimiento (particularmente a largo plazo), en el primer
grupo no hay razon para considerar la desindustrializacién como un
tema especialmente relevante, mas que preguntarse si otros sectores de
la economia serdn capaces de absorber la mano de obra desplazada del
sector manufacturero. Ademas, para estas teorias del crecimiento, in-
cluso si es veridico que el descubrimiento de gas natural produjo cam-
bios estructurales significativos en la economia holandesa, denominar
estas transformaciones un “sindrome” debe considerarse como una
dramatizacion equivocada!

Desde el punto de vista del segundo grupo, el proceso de desindus-
trializacién en economias maduras puede o no tener un impacto espe-
cifico en el crecimiento; todo depende de la forma concreta que adopte
esta desindustrializacion. Por ejemplo, podria incluso transformarse en
un estimulo para el crecimiento si la dindmica de la desindustrializa-
cién “hacia arriba” se caracteriza por la reasignacién de recursos hacia
productos mas intensivos en investigacion y desarrollo dentro del sec-

7 «“La destreza [...] nunca estd mas efectivamente estimulada que con el incre-
mento de las manufacturas™ (Hume, 1767, vol. III; citado en Reinhart, 2003).
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tor manufacturero. Sin embargo, en el caso de un pais de ingreso me-
dio, es dificil imaginar como este enfoque del crecimiento podria con-
siderar una desindustrializacién “prematura” (o “hacia abajo”) —en
particular cuando incluye hasta un retroceso en el nivel de procesa-
miento de los productos primarios para exportacion, como en el caso
de algunos paises de América Latina— como provechosa para el creci-
miento a largo plazo.

Por ultimo, es obvio que en el tercer enfoque del crecimiento eco-
némico tanto la desindustrializacion —especialmente si tiene el compo-
nente adicional relacionado con el sindrome holandés— como las difi-
cultades actuales para generar y aplicar nuevas e imaginativas politicas
industriales y comerciales “paliativas” (dado el clima institucional e
ideol6gico internacional) son inequivocamente problemas fundamen-
tales para el crecimiento tanto en los paises industrializados como en
los paises en desarrollo. Por ejemplo, una interpretacion de la notable
desaceleracion del crecimiento de la productividad que sufrieron los
paises industrializados desde mediados de los afios setenta basada en
este enfoque seria el atribuirla precisamente a “politicas equivocadas”
(particularmente en los afios ochenta) y cambios estructurales “erro-
neos” (por ejemplo, la excesiva financializacién de la economia) pues
ellas intensificaron excesivamente procesos de desindustrializacién que
podrian de otra manera haber seguido un curso mucho mas mo-
derado. Otro ejemplo obvio serian los efectos dafinos de una desin-
dustrializacion “prematura” en paises en desarrollo (como la del Cono
Sur de América Latina y Brasil), no s6lo en términos de sus efectos en
la velocidad del crecimiento econdémico, sino (lo que es crucial) en el
de su sostenibilidad a largo plazo.

Conclusiones

Si se hace una distincién entre una desindustrializacién relativa y una
absoluta, este trabajo sélo trata sistematicamente con la primera. Asi,
el analisis se ha basado en el estudio de la caida relativa del sector ma-
nufacturero (en términos de empleo) con relacion al resto de la econo-
mia en el contexto de un proceso de cambio estructural generado ya
sea por fuerzas enddgenas (por ejemplo, un movimiento hacia la in-
dustria de servicios en las economias maduras), o por fuerzas exoge-
nas (por ejemplo, cambios en la politica econémica en paises de ingre-
so medio, o el descubrimiento de recursos naturales). Por razones de
espacio no ha sido posible analizar adecuadamente experiencias re-
cientes de desindustrializacion “absoluta”: el decaimiento del sector
manufacturero en el contexto de un colapso del ingreso nacional, co-
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mo el ocurrido en las republicas de la antigua Unién Soviética y en va-
rios paises del Africa subsahariana.

Los datos y analisis presentados en este trabajo han permitido con-
firmar en gran medida la trayectoria de tipo U invertida del empleo
manufacturero con respecto al ingreso per cépita identificada por
Rowthorn. Sin embargo, también se ha mostrado que esta relacion
tiene causas mucho mas complejas que las reconocidas hasta ahora. En
primer lugar, la relacion entre estas dos variables no es estable en el
tiempo. Ademas, hay pruebas convincentes de que el impulso original
hacia la desindustrializacién no es el hecho de que algunos paises ya
hubieran llegado al nivel en que la curva comienza a inclinarse hacia
abajo, sino que se relaciona mas bien con una caida continua en el
tiempo de la relacion de U invertida para los paises de ingreso medio
y alto. Ademds, el monetarismo radical de los afnos ochenta tuvo un
efecto notablemente negativo en la relacion entre el empleo en el sec-
tor manufacturero y el nivel de ingreso per capita.’®

En segundo lugar, las regresiones presentadas anteriormente tam-
bién permitieron identificar una enorme caida de los puntos de in-
flexion de las regresiones que relacionan el empleo manufacturero v el
ingreso per capita desde los afios ochenta. Desde el principio de esa dé-
cada, se ha reducido drasticamente el nivel de ingreso per cépita des-
de el que parte el ciclo descendente del empleo manufacturero: de
21.000 déblares en 1980 a menos de 10.000 en 1990 (ambos en ddlares
internacionales de 19835). Esta rapida reduccion del punto de inflexién
de las regresiones desde 1980 es crucial para entender la naturaleza
cambiante de la desindustrializacién: mientras que para 1980 ningin
pais —ni siquiera Estados Unidos, el pals con el mayor ingreso per ca-
pita de la muestra— habia llegado a un nivel de ingreso per cépita que
se acercara siquiera al nivel en que las curvas comienzan a caer, en
1990 habia més de 30 paises (incluso paises del grupo PRI 1) cuyo in-
greso per capita superaba el punto critico de la curva respectiva.

En tercer lugar, los datos y el analisis presentados en este documen-
to nos han permitido desarrollar una manera nueva y mis concreta (y,
ojald, mds util) de entender el sindrome holandés. Hay un grupo de
paises que muestran un grado especifico adicional de desindustrializa-
cién (esto es, adicional a la desindustrializacion causada por las tres

38 Este monetarismo radical no era sélo resultado de la nueva obsesién de tipo
Friedman con la inflacidn, sino también estaba destinado a desmantelar el Estado
de bienestar, transformar radicalmente las relaciones industriales (con el fin de
“disciplinar” a la mano de obra) y crear una nueva forma de generar rentas (por
ejemplo, privatizaciones) a fin de dar un nuevo impetu a la acumulacién capita-
lista (y, quizd, también como parte de la esperada “revancha del rentista”).



122 MAS ALLA DE LAS REFORMAS

causas ya mencionadas). Esta desindustrializacién adicional esta aso-
ciada ya sea a un repunte subito de las exportaciones de productos ba-
sicos o al desarrollo de un exitoso sector exportador de servicios (prin-
cipalmente turismo o finanzas). Desde esta perspectiva, el sindrome
holandés es un proceso por el cual un pais experimenta un cambio en
su grupo de referencia, pasando del correspondiente a paises que ge-
neran un superdvit comercial en manufacturas a otro que corresponde
a aquellos que estdn en condiciones de generar un superavit comercial
en productos basicos o servicios. Cuando esto sucede, el pais que ex-
perimenta este “sindrome” recorre dos sendas hacia la desindustriali-
zacién: la primera, comun a los paises del grupo original y, adicional-
mente, una segunda fuerza de desindustrializacion atribuible al cambio
de grupo de referencia. En este contexto, el sindrome holandés sélo
debe considerarse como el grado “extra” de desindustrializacién aso-
ciado a este altimo movimiento. ‘

En cuarto lugar, este “sindrome” también se propagd a algunos
paises de América Latina, pero lo principal en este caso es que no fue
provocado por el descubrimiento de recursos naturales o por el de-
sarrollo de un sector exportador de servicios, sino mas bien por un
drastico cambio en la politica econémica.?® Este fue basicamente el
resultado de un programa radical de liberalizacién comercial y finan-
ciera, emprendido en el contexto de un proceso general de cambio
institucional, que llevd a una abrupta reversion de su estrategia de in-
dustrializacién (liderada por el Estado) mediante la sustitucién de im-
portaciones. Brasil y los tres paises del Cono Sur con los ingresos per
cdpita mas altos (Argentina, Chile y Uruguay) fueron los paises lati-
noamericanos que experimentaron los mayores niveles de desindus-
trializacién, habiendo estado también entre los paises de la region que
antes se habian industrializado mds rapidamente y entre quienes apli-
caron las reformas de politica mds drasticas. Desde esta perspectiva,
la principal diferencia entre las consecuencias conjuntas de las trans-
formaciones neoliberales y las politicas monetaristas deflacionarias en
los paises de América Latina y en los paises industrializados es que en
los primeros, al haber sido afectados a un nivel de ingreso per cipita
mucho menor, vieron también vulnerada su transicién hacia una
forma mds madura de industrializacion (es decir, autosostenible en un
sentido kaldoriano).

Las politicas de industrializacién mediante sustitucién de importa-
ciones habian generado un nivel de empleo manufacturero que “nor-
malmente” corresponde a paises que generan un superdvit comercial

3 Véanse, por ejemplo, CEPAL (2003) y Palma (2003).
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en manufacturas (aunque los paises de América Latina nunca pudieron
alcanzar realmente este objetivo). El cambio radical del régimen de po-
litica economica (implementado sobre todo tras la crisis de la deuda de
1982) significo el final de las politicas industriales y comerciales y ge-
ner6 cambios en los precios relativos, en los tipos de cambio reales, en
el marco institucional de las economias, en la estructura de los dere-
chos de propiedad y en los incentivos de mercado en general. Este cam-
bio implicd el abandono de su agenda de industrializacion, haciendo
que retornaran a su “posicion ricardiana natural”, es decir, una posi-
cién asociada a sus ventajas comparativas correspondientes a su tradi-
cional dotacién abundante de recursos.

En quinto lugar, Finlandia, Suecia, Malasia y, en menor medida,
otros paises de Asia sudoriental ricos en recursos naturales (como Tai-
landia, Indonesia y Filipinas) muestran que, desde la perspectiva del
empleo en el sector manufacturero, no existe la denominada “maldi-
ci6én de los recursos naturales”. Es evidente que paises ricos en recur-
sos naturales, o con un gran potencial para desarrollar actividades de
exportaciéon de servicios, tienen suficientes grados de libertad para
aplicar politicas comerciales e industriales tendientes a seguir fortale-
ciendo la industria manufacturera, y por supuesto politicas que pue-
dan evitar un “sindrome holandés”. Sin embargo, como se aprecia en
particular en la experiencia latinoamericana, pareceria que, a medida
que avanza la globalizacion, cada vez hay menos paises con la volun-
tad politica para aprovechar estos grados de libertad y adoptar politi-
cas que promuevan la capacidad productiva industrial (incluso en lo
que respecta al procesamiento de las exportaciones primarias). Esto se
da, no solo porque el nuevo orden institucional internacional esta tra-
tando rdpidamente de estrechar estos grados de libertad, sino también
por el evidente papel de la ideologia neoliberal en las politicas eco-
némicas, asi como por el hecho de que la nueva estructura de derechos
de propiedad ha sido, hasta ahora, perfectamente capaz de generar
rentas alternativas sustanciales (no manufactureras) que las élites lo-
cales han podido aprovechar.

Sin embargo, la posibilidad de que un proceso de cambio estructu-
ral que incluya una fuerte desindustrializacién “prematura” pueda ge-
nerar un crecimiento econémico rapido y sostenible a largo plazo es
otro asunto. Lo mismo ocurre con la posibilidad de que la desindus-
trializacion “prematura” que estd ocurriendo en muchos lugares de
América Latina, pero en especial en el Cono Sur y en Brasil, tenga un
componente importante de “destruccién no-creativa”.
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Anexo A
Resultados econométricos
Estimacién por minimos cuadrados ordinarios

Estimacion puntual de los parametros

Reg. 1 Reg. 2 Reg. 3 Reg. 4 Reg. 5§
Intercepto -16.71 -15.96 -14.98 -17.78 -16.47
LnY pc 4.189 3.889 3.660 4.491 4.204
LnY pccuad -0.218 -0.195 -0.183 -0.242 -0.228

Nota: La regresion 1 corresponde a la regresion “promedio” para 1960 (véase el
grafico 3.3); la regresion 2 corresponde a la regresion correspondiente para 1970; la
regresion 3 a [a de 1980; la regresién 4 a la de 1990 y la regresion 5 a la de 1998. Ln
Y pc = logaritmo del ingreso per cdpita; Ln Y pc cuad = cuadrado del logaritmo del
ingreso per cipita.

Valores “t”
Reg. 1 Reg. 2 Reg. 3 Reg. 4 Reg. §
Intercepto -3.5 4.9 -4.3 =5.5 -5.0
Ln Y pc 3.3 4.5 4.1 5.5 5.0
LnY pccuad -2.6 -3.5 =32 4.7 4.3

Valores “p”

Reg. 1 Reg. 2 Reg. 3 Reg. 4 Reg. 5
Intercepto 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000
LnY pc 0.002 0.000 0.000 0.000 0.000
LnY pccuad 0.011 0.001 0.002 0.000 0.000

Estadisticas de la regresion

Reg. 1 Reg. 2 Reg. 3 Reg. 4 Reg. 5
R-bar-cuad 0.65 0.72 0.67 0.64 0.57
F(2,78) 75.1 - - - —
F (2, 102) — 135.5 107.0 92.2 70.1
“p” de F 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

Nota: R-bar-cuad es el coeficiente de determinacion ajustado; F es la estadistica E,
Todas las regresiones pasan las pruebas de homoscedasticidad y de normalidad de los
residuos a un nivel de significacién de 5%.

(continsta)
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Intercepto -14.69
Variable

dummy “pb™ —).334
LnY pe 3.724
Ln Y pccuad  -0.18%
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Reg. ™

Reg. & Reg v Reg. 10
15.3% ~14.82 -17.90 -16.73
-0.434 -0.419 -0.274 -0.243
3.848 3.760 4.637 4.401
-0.196 -0.194 -0.255 -0.245

Nota: La regresion & corresponde a la regresion para 1960, cuando se agrega una

variable intercepto dunnmy para paises que estdn en condiciones de generar un supe-
ravir comercial en producros hisicos o exportacion de servicios (véanse los graficos
corresponde a la regresion para 1970; la regresion 8 a la de
19805 1a 9 2 la de 1990 v a [0 a la de 1998. Variable dusmmy “pb” es la variable
dummy-intercepto para pases “pb 7.

3.7 v 3.8): la regresion ~

Valores “t”

Reg. o Reg. = Reg. 8 Reg. 9 Reg. 10
Inrercepro -3.2 =52 =5.0 -7.2 —6.9
Variable
dummy “ph” 2.4 4.1 —4.0 -2.8 -2.5
LnY pc 3.1 4.9 5.0 7.3 7.2
LnY pc cuad -2.4 -3.9 -4.0 —6.4 -6.4

Valores “p”

Reg. © Reg. 7 Reg. 8 Reg. 9 Reg. 10
Intercepto 0.002 0.000 0.000 0.000 0.000
Variable
dummy “pb” 0.006 0.000 0.000 0.000 0.014
LnY pc 0.003 0.000 0.000 0.000 0.000
LnY pc cuad 0.020 0.000 0.000 0.000 0.000

Estadisticas de la regresion
Coe 6 Reg. =~ Reg. § Reg. v Reg. 10

R-bar-cuad TR 0.77 0.74 0.74 0.70
F(3,77) 551 — — — —
F(3,101) — 114.1 99.9 99.4 81.3
“p”deF 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

Nota: Todas las regresiones pasan las pruebas de homoscedasticidad y de normali-

dad de los residuales a un nivel de significacion de 5%.
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Anexo B: Clasificacion de los paises

La clasificacién de los paises esta basada en su posicion en 1998; todos
los paises de América Latina se clasificaron en el grupo de “productos
basicos” (incluidos aquellos que exportan manufacturas de maquila
debido a los problemas anteriormente mencionados, en particular el
escaso valor agregado local de estas exportaciones).

Grupo de paises exportadores

Grupo de paises exportadores

Paises netos de manufacturas netos de productos bdsicos o
servicios
Paises Alemania  Japén Argentina Malawi
presentes  Austria Jordania Australia Malta
en todas  Bélgica Malasia Bolivia Mauricio
las Dinamarca Marruecos Botswana Meéxico
muestras  Egipto Pakistan Brasil Mozambique
Espaiia Portugal Canada Namibia
Filipinas Rep. de Corea Chile Nicaragua
Finlandia  Singapur Chipre Niger
Francia Sri Lanka Colombia Noruega
India Sudan Congo Nueva Zelanda
Indonesia  Suecia Costa Rica Paises Bajos
Irlanda Tailandia Costa de Marfil  Panamia
Israel Taiwan Ecuador Paraguay
Italia Tinez El Salvador Peri
Estados Unidos  Pakistan
Gabén Reino Unido
Ghana Rep. Dominicana
Grecia Reunién
Guatemala Tanzania
Guyana Sudéfrica
Haiti Suiza
Honduras Turquia
Islandia Uganda
Kenya Uruguay
Liberia Venezuela
Paises Bangladesh Argelia Lesotho
ausentes  China Angola Luxemburgo
en la Siria Burkina Faso Madagascar
muestra Burundi Mali
de 1960, Cabo Verde Mauritania
pero Camertn Myanmar
presentes Chad Nigeria
en todas Comoras R. Centro-
las demis africana
muestras Etiopia Rwanda
Gambia Senegal
Guinea Swazilandia

Guinea-Bissau

Zimbabwe
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Globalizacion, aumento de
la desigualdad laboral y
pobreza en América Latina

Rob Vos*

UN ASPECTO SOBRESALIENTE DE LA POLITICA econdmica en las economias
en desarrollo durante los ultimos 10 a 15 afios ha sido la puesta en
marcha de paquetes de politica dirigidos a liberalizar, tanto la cuenta
corriente como la cuenta de capital de la balanza de pagos. En Améri-
ca Latina, Furopa Oriental, Asia y en partes de Africa se dieron gran-
des pasos hacia la apertura externa. Junto con amplios, pero extrema-
damente volatiles, movimientos de capital extranjero (a menudo pero
no siempre relacionados con la privatizacién de empresas publicas),
esta ola de desregulacion comercial y financiera redefinié el ambiente
externo para una gran parte del mundo en desarrollo. En América La-
tina, los esfuerzos de estabilizacion y ajuste estructural posteriores a la
crisis de la deuda de comienzos de la década de 1980 se concentraron
en un ajuste fiscal v monetario y en el realineamiento de las tasas de
cambio. Luego, a finales de la década de 1980 e inicios de la de 1990,
se llevaron a cabo drasticas reducciones en las restricciones al comer-
cio exterior y una liberalizaciéon financiera interna y externa, casi si-
multineamente en la mayoria de los paises. También se dieron pasos
hacia la reestructuracion de los sistemas impositivos y la desregulacién
de los mercados laborales.

* El autor es profesor de finanzas y desarrollo en el Instituto de Estudios Sociales
de La Haya, y agradece a José Antonio Ocampo por sus observaciones y suge-
rencias sobre una version anterior de este trabajo.
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Todos estos cambios son muy recientes. Es preciso dejar transcurrir
un tiempo para evaluar plenamente todos los efectos que tendran so-
bre el crecimiento, el empleo, la distribucion del ingreso v la pobreza.
En cualquier caso, la liberalizacién externa marca un cambio radical
en las politicas de desarrollo, al apartarse del régimen tradicional de
controles estatales generalizados y de industrializacién mediante la
sustitucion de importaciones. Es de esperar, pues, que se produzcan
repercusiones importantes. En gran medida, el antiguo régimen se
sustentaba en el argumento de la industria naciente acerca de crear ex-
ut‘ernalidades a través del aprendizaje prictico y promover eslabona-
mientos internos de tipo Hirschman, a fin de sentar las bases de un
proceso de crecimiento sostenible. De hecho, la sustitucién de iinpor-
taciones produjo un crecimiento de moderado a alto durante un lapso
prolongado, en que el PIB aumenté en promedio 6% al afio y la pro-
ductividad (medida segiin la produccién por trabajador) se duplic6 en-
tre 1950 y 1970 (Stallings y Peres, 2000). No obstante, pese al éxito
relativo en el desempefio del crecimiento, los pioneros de la economia
del desarrollo, quienes habian dado la justificacion teérica de una es-
trategia de industrializacién apoyada por el gobierno, estuvieron entre
los primeros en llamar la atencién acerca de las deficiencias del régi-
men, aun antes de que las economias perdieran impulso y empezaran
a acumularse problemas macroeconémicos.' El régimen proteccionista
fue criticado, con razén, por no promover una produccion industrial
eficiente y competitiva (y por ende, constituir una fuente de “inflacién
estructural”), por no crear suficientes empleos y por no reducir la de-
sigualdad en el ingreso. El balance sectorial y la distribucion del ingre-
so eran elementos centrales de la critica: las politicas proteccionistas
habian generado sesgos en los precios relativos en favor de produccidon
industrial intensiva en capital, con lo cual la creacién de empleos se re-
zag6 frente al crecimiento demografico y la distribucion del ingreso se
inclin6 en contra de agricultores y asalariados. La profundizacion de
las desigualdades limitaba la ampliacion del mercado interno y por en-
de, el crecimiento en general. Era necesario buscar soluciones no solo
en politicas de redistribucién, sino también en la apertura econémica.
Como sefalamos, en tltima instancia el paradigma que predominé en
la nueva politica fue la liberalizacién econdémica plena, sefalando asi
el final de la economia cldsica del desarrollo como factor de influencia
en la formulacién de las politicas de desarrollo.

Actualmente una pregunta fundamental es si la liberalizacion del
comercio y de los flujos de capital cumplird mejor los objetivos de de-

! Véanse, por ejemplo, Prebisch (1961, 1963) y Hirschman (1968).



GLOBALIZACION, DESIGUATLDAD EABORAL Y FOBREZA 133

sarrollo en terminos «Je crecimiento, equidad y reduccion de la pobre-
za. En un sistenwi mundial en que las economias nacionales estan
altamiente integradas on mercados de productos y capitales (en térmi-
nos de mayores thnos de ransacciones v rendencias a la equiparacion
de precios) ¢serd posibie promover la igualdad y reducir la pobreza?
Al responder esta pregunta nos referiremos en gran medida a las con-
clustones de una seric de 16 esrudios de paises Jaunoeamericanos en que
se analizan los etectos sebre a distribucion v ia pobreza de la liberali-
zacion de la cuenta de capital v de comercio (véanse Ganuza v otros,
2001; Vas, Taviar « Pues de Barros, 2002; Ganuza v otros, 2004a y
2005y, En la primice g seccion se examinaran algunos temas analiticos
uc sugteren dque no cxasten respuestas factles a la pregunta de i las re-
rinas promoveran ta reduccidn de la pobreza. En la segunda seccion
se resamen algunas de ias conclusiones de los estudios de paises latino-
americanos. En la toreera se presentan las conclusiones v recomenda-
ciones de politica v« rraza el camino para futuras mvestigaciones al

i
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respecto.

[emas analiticos

Las retermas han <o astificadas por los ticrementos previstos en la
chiciencia y en el creciinento de la produccion. No obstante, tos go-
blernos v las instrnciones interaacionales que las promueven han sido
menos explicitos rospecter de sus consecuencias distoibntivas. En los
anos noventa ta pustaa predonnnante era gue la liberalizacion proba-
blemenre llevaria . . mejor desenipenio eonomico, al menos a me-
diano o a largo plas -+ sepun este punto de vista, aungue hubiera reper-
cusiones adversas ¢n i1 transicion, podrian amortiguarse con politicas
sociales v, en todo caso. despues de un tiempo serian compensadas por
un creciuento mas vaprdo. 1as proebas emnpiricas v teoricas no son
Lt conciuyentes al s ospecto. .\ continuae G pasareinos revista a algu-
nos de los principaics remas, sin intentar abarcarlos wdos.

La vision desde ¢l ludo de la oferta

[a nueva politica basicamente emanaba de argumentos desde el lado
de la oterta. El proposito de Ja retorma comercial es 1rasladar la pro-
duccion fuera de los hicnes no transables y de los sustitutos de impor-
taciones ineficientes, hacia los bienes exportables en que los paises tie-
nen ventajas compavatn as. El supuesto de pleno empleo de todos los
recursos —incluida [y oo de obra- permite que tal traslado se realice
sin dificultad. Segun 4 reoria estandar del comercio, basada en el mo-
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delo de Heckscher-Ohlin y en el teorema de Stolper-Samuelson (HOS),
se prevé que los trabajadores de los paises en desarrollo se veran bene-
ficiados por la liberalizacion del comercio, ya que los paises se especia-
lizaran en tipos de produccién que den uso intensivo al factor mds
abundante, que presumiblemente serd la mano de obra (no calificada).
De acuerdo con estos supuestos, ello propiciaria una mayor igualdad
de ingresos.

Se supone que la apertura de la cuenta de capital atrae flujos finan-
cieros que estimulan la inversion y el crecimiento de la productividad.
En una defensa basada en regresiones tranversales entre paises para
América Latina, Londofio y Székely {(1998) sostienen que la equidad
estd positivamente relacionada con el crecimiento y la inversion. A su
vez, se afirma que estas variables estdn positivamente relacionadas con
las reformas estructurales y por ende, se considera que la liberalizacién
favorece a los grupos de bajos ingresos.

Dicha postura contrasta con las conclusiones de muchos otros es-
tudios que, al referirse en particular a los efectos de las reformas co-
merciales, encuentran que la apertura de los mercados nacionales a la
competencia externa en América Latina estd asociada a una mayor
desigualdad salarial (Berry, 1998; Robbins, 1996; Wood, 1994 y
1997; Ocampo y Taylor, 1998; BID, 2002; Robbins y Gindling, 1999;
Beyer y otros, 1999; Hanson y Harrison, 1999; Cragg y Epelbaum,
1996; y Feenstra y Hanson, 1997). Gran parte del aumento de la de-
sigualdad salarial y del desempleo que se ha registrado en muchos
paises en las dos dltimas décadas se ha atribuido al cambio en la es-
tructura dela demanda laboral en favor de los trabajadores califica-
dos. Ello se refleja en el incremento global de los retornos a la educa-
ci6n de la mano de obra calificada v, en algunos paises, en el alza del
desempleo entre personas de menor nivel de calificacién (Freeman,
19935; Gottschalk y Smeeding, 1997). Mdrquez y Pages (1997) esti-
maron modelos de demanda laboral con datos de panel para 18 pai-
ses latinoamericanos y encontraron que las reformas comerciales tu-
vieron un efecto negativo en el crecimiento del empleo. Entretanto,
Currie y Harrison (1997), Revenga (1997) y Ros y Bouillén {2002)
analizaron los casos de Marruecos y México, respectivamente, y ha-
llaron que las reducciones de los niveles arancelarios y las restric-
ciones cuantitativas a las importaciones han tenido un impacto mode-
rado pero negativo sobre el empleo, que parcialmente obedece a los
esfuerzos de las empresas por achicar margenes y aumentar la pro-
ductividad.

Esta evidencia proveniente de paises en desarrollo contrasta radi-
calmente con la experiencia de Asia oriental, en donde muchos estu-
dios han encontrado una mejora de los indicadores de desigualdad del



GLOBALIZACION, DFSIGUALDAD LABORAL Y POBREZA 135

ingreso, luego de haber introducido una importante estrategia de cre-
cimiento liderado por las exportaciones en los afios sesenta y setenta.
En esta linea, Wood (1994, 1997) ha encontrado pruebas de una ma-
yor demanda de trabajadores no calificados y una reduccién de la de-
sigualdad salarial en la Republica de Corea, la provincia China de
Taiwdn y Singapur después de la liberalizacién comercial. Estos casos
son coherentes con la hip6tesis de que la integracidn de los paises en
desarrollo a la economia internacional estd acompafiada por una re-
duccidn de la desigualdad de los ingresos y un mayor nivel de empleo,
como sostiene Krueger (1983, 1988).

Esta aparente contradiccion de las experiencias podria indicar que
este es un asunto de cardcter empirico, mas que una paradoja tedrica.
Sin embargo, los economistas no estan de acuerdo en las causas del
cambio de la estructura de la demanda laboral.

La controversia se basa sobre todo en el modelo HOS y en las inter-
pretaciones dadas a la reciente ola de innovaciones tecnolégicas, que
ha tenido un gran impacto en la estructura de la demanda laboral.?
Dado que los paises en desarrollo tienden a tener abundante mano de
obra no calificada, la creciente desigualdad en el ingreso llama la aten-
cién. De acuerdo con el modelo HOS, los paises en desarrollo deberian
especializarse en la produccion de bienes intensivos en el uso de mano
de obra no calificada, aumentando asi la demanda relativa de este fac-
tor y reduciendo los diferenciales salariales.

No obstante, se ha cuestionado si las pruebas empiricas de una ma-
yor desigualdad son suficientes para poner en tela de juicio la relevan-
cia del teorema de Stolper-Samuelson, dado que la ventaja comparati-
va de América Latina no necesariamente radica en la especializacion
en el uso de mano de obra v, en particular, de mano de obra no califi-
cada. Esta posibilidad se ha planteado teniendo en cuenta no sélo la
gran riqueza en recursos naturales existente en América Latina, sino
también el hecho de que el predominio de los trabajadores poco califi-
cados {con menos de nueve anos de educacion) en la fuerza laboral de
la regién probablemente no sea tan marcado como en la mayor parte

2 En las publicaciones especializadas, esto se conoce como la hipétesis del cambio
tecnologico sesgado a tavor de la mano de obra calificada. Se sostiene que la
demanda laboral de muchas economias industrializadas se ha apartado de los tra-
bajadores no calificados v ha aumentado a de los calificados, debido a las tecno-
logias que requieren menos mano de obra pero mayores niveles de calificacion.
Esta hipotesis no ticne relacion directa con el comercio, al menos en el caso de los
paises industrializados, aunque no puede afirmarse lo mismo con relacién a los
paises en desarrolio. 1 a hipdtesis se considera la principal alternativa tedrica a la
opinién de que el comercio es fa causa clave de la creciente desigualdad salarial.
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de Asia y Africa.’ Estas condiciones cambiaran los resultados previs-
tos de la liberalizacion comercial. Se ha mostrado que la abundante
dotacion de tierra de América Latina {con respecto a la mano de obra)
y su dispar distribucion, han aumentado la desigualdad de ingresos
tras la liberalizacion comercial.* Otros factores como, por ejemplo, la
creciente presencia de China en los mercados mundiales, también pue-
den afectar negativamente las mejoras salariales de los sectores expor-
tadores latinoamericanos (véanse Wood, 1994, y De Ferranti y otros,
2002). Estas condiciones probablemente son s6lo parte de la explica-
cién del aumento de la desigualdad luego de la liberalizacion del co-
mercio. Una hipotesis alternativa sugiere que la reciente apertura del
comercio observada en varios paises en desarrollo desencadené un
proceso simultdneo de modernizacion tecnoldgica y aumento del acer-
vo de capital, provocando un impacto positivo en la demanda de mano
de obra calificada. Esto increment6 los retornos al capital humano e
intensifico la dispersion salarial.

La vision desde la demanda

Aunque las reformas comerciales pueden tener importantes efectos de
oferta, la demanda agregada genera también un impacto en el creci-
miento y la distribucidn, asi como las entradas de capital generan un
impacto sobre los precios relativos. El modelo de sustitucion de im-
portaciones se basaba en la expansién de los mercados internos, con-
tando con salarios reales crecientes como parte de la estrategia. En el
nuevo régimen, el control de los costos salariales ha pasado a ocupar
un lugar fundamental. En la medida en que haya suficiente crecimien-
to de la productividad sin desplazamiento sustancial de trabajadores,
la restriccion de salarios no tiene por qué ser un problema, ya que la
expansion de la produccién puede crear espacio para el crecimiento
del empleo y los ingresos reales. Pero si los niveles salariales se redu-
cen sensiblemente y/o si los trabajadores con alta propensién al con-
sumo pierden sus trabajos, la contraccion de la demanda interna resul-
tante podria reducir los ingresos laborales en sectores que producen
para el mercado interno. La desigualdad de ingresos podria entonces
aumentar, si los trabajadores no calificados desplazados terminan
ocupados en servicios informales, para los cuales existe una demanda
decreciente.

* En Wood (1997) vy Spilimbergo, Londofio y Székely (1999) se encuentran algu-
nas pruebas en este sentido.

* Véanse Leamer y orros (1999), Birdsall y Londofo (1997) y Fischer (2001).
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Las crecientes entradas de capital posteriores a la liberalizacion
tienden a generar una apreciacion de la tasa de cambio real, {0 que
puede contrarrestar los incentivos de la liberalizacion para la produc-
cion de bienes transables y provocar mayores reducciones en los cos-
tos salariales reales. No obstante, desde el punto de vista de la deman-
da, las entradas de capital pueden estimular el gasto agregado a través
de una mavor inversion interna (ya sea directamente o a través de la
expansion del credito) y un menor ahorro (la expansion del crédito
crea un auge de consumo). Ademas, aunque las politicas de estabiliza-
¢ién macroeconomica que utilizan el tipo de cambio como ancla nomi-
nal tienden a exacerbar la apreciacién cambiaria real, pueden lograr el
control de la inflacion, lo cual permite cierta recuperacion del poder
adquisitivo de los <alarios. L.a pobreza, v sobre todo la pobreza ur-
bana, puede disminuir, dado que gran parte de la expansion econémi-
ca a corto plazo tendra lugar en el sector de los bienes no transables.
Sin embargo. la expansion de la demanda agregada puede tener corta
vida si la consecuente ampliacion del saldo externe es insostenible, y si
la volatilidad de las entradas de capital a corto plazo v la falta de con-
trol regulatc. “» ponen en riesgo al sistema financiero. Sin embargo, in-
cluso si se puede evitar una crisis financiera, la economia puede ser em-
pujada a una senda de deflacién. Una interrupcion de la afluencia de
capitales, como la que tuvo lugar a fines de los afios noventa, puede
no generar un impulso exportador suficientemente fuerte si ha habido
una erosion previa de la competitividad y de la demanda agregada, y
en este caso las importaciones deberdn reducirse drasticamentie. Mor-
ley y Vos (20051 muestran que las exportaciones pasaron a ser la prin-
cipal fuerza impulsora del crecimiento del producto agregado en la
mayoria de los paises latinoamericanos en la segunda mitad de los
anos noventa, auncuando el sector exportador no mostré gran dina-
mismo y virtualmente ninguna de las economias logré aumentar su
penetracion en los mercados mundiales. Evidentemente, se trata de un
crecimiento impulsado por las exportaciones sobre un sendero res-
baladizo.

Lo fundamental de estas observaciones es que los efectos de la
liberalizacion de la balanza de pagos sobre el crecimiento, el empleo
y la distribucion del ingreso provienen de un complejo conjunto de
interacciones que abarcan tanto la oferta como la demanda agregada
de la economia. l.a redistribucién del ingreso y los principales cam-
bios en los precios relativos son elementos endogenos del proceso, y
no se pueden sacar conclusiones simplistas sobre los efectos de la li-
beralizacion.
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Un marco analitico simple

Un enfoque analitico mas completo para analizar los efectos de la libe-
ralizacion de la balanza de pagos podria comenzar con un modelo sim-
ple para bienes transables y no transables, ya que en la practica se han
observado grandes cambios en las relaciones de precios y cantidades
entre estos dos sectores. Los efectos directos de eliminar barreras al
comercio y a los movimientos de capital se advierten primero en el
sector de bienes transados (o transables), pero las interacciones con el
sector de no transables han sido inmediatas y sustanciales en ambas di-
recciones. Taylor y Vos (2002) destacan las principales conexiones de
manera estilizada.

Supongamos que los bienes transados se producen en condiciones
de competencia imperfecta. El modelo mas simple entrafia un mono-
polista con buen criterio que fabrica bienes que pueden exportarse o
venderse en el mercado interno, como figura en Ocampo y Taylor
(1998). Los hogares del pais compran bienes de consumo fabricados
internamente e importados. Antes de la liberalizacién, las empresas
han establecido margenes comerciales sobre los costos variables en
ambos mercados, cuyos niveles dependen de las elasticidades corres-
pondientes. Los precios de mercado y los niveles de productividad de
la mano de obra no calificada y de las importaciones de bienes inter-
medios determinan el costo variable; la mano de obra calificada y el
capital fisico son factores fijos en el corto plazo. El nivel de precios de
los bienes transados P, se deriva del margen comercial y el costo va-
riable.

Con madrgenes comerciales estables, los bienes transables se produ-
cen en un sector de “precios fijos” de tipo Hicks, cuyo nivel de pro-
duccién X, estd determinado por la demanda efectiva. El nivel de pro-
duccién de los bienes no transables también estd determinado por la
demanda, pero el sector bien puede tener rendimientos decrecientes en
la mano de obra no calificada en el corto plazo. Un mayor nivel de
produccién X,, es posible a través de un mayor empleo de mano de
obra no calificada L,,. Sin embargo, los productores, interesados en
minimizar costos, contrataran mas trabajadores tan s6lo a un menor
salario real w/P,,, donde w es el salario nominal de los no calificados
y P, es el precio de los bienes no transables. En otras palabras, una ma-
yor razén precio-salario P, /w estd asociada con una mayor produccién
y empleo en el sector de no transables y, si hay rendimientos de-
crecientes, con una menor productividad laboral. Si P,/ puede variar
libremente, entonces los bienes no transables se agregan en un sector
de “precios flexibles” (supuesto que adoptamos en la versién bdsica
del modelo). Con mdrgenes comerciales estables en el sector de bienes
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transados, la razén de precios intersectorial P/P, caera a medida que
P,/w se incrementa, esto es, precios crecientes de los bienes no tran-
sables se asociaran con una apreciacion real, medida por la razén del
indice de precios de los bienes transables frente a los no transables.
En el grafico 4.1 (que proviene de Taylor y Vos, 2002) se ofrece una
presentacion grafica del modelo. El cuadrante clave es el del extremo
nordeste ya que muestra como se determinan los precios y la produc-
cion para los dos sectores. A lo largo de la curva de “equilibrio de los
bienes no transables™, se supone que un mayor nivel X, de produccién
de bienes transables genera una demanda adicional por bienes no tran-
sables. A medida que es satisfecha por un incremento en la oferta, la
razon P,/w de precios-salario para los bienes no transables se incre-

Grdfico 4.1 Posicién de equilibrio inicial en los mercados
de bienes transables y no transables y cambios
probables después de la liberalizacion de las
cuentas corriente y de capital
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Fuente: Taylor v Vos, 2002.
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mentara. En el mercado de bienes transables, dependiendo de los efec-
tos ingreso, un mayor nivel P,/w puede estar asociado con una mayor
o una menor demanda. La curva de “equilibrio de bienes transables”
ilustra el primer caso, la demanda de X, se estimula por un incremento
de P,/w. Como se muestra en el grafico, el equilibrio macro a corto
plazo definido por la interseccion de las dos curvas es estable.

Como ya se indicd, en la mayoria de las economias de América La-
tina la liberalizacion de las cuentas corriente y de capital de la balan-
za de pagos se produjo casi simultineamente, a fines de la década de
1980 o inicios de la de 1990. Dada esta historia, los cambios en los
dos regimenes de politica deben ser considerarados en conjunto. Sin
embargo, en aras de claridad analitica, es util tratarlos cada uno por
separado. Ademads, un anilisis completo exigiria considerar también
los efectos de otras reformas, en particular las desregulaciones de los
mercados internos financiero, impositivo y laboral, pero para los pro-
pésitos de este trabajo el analisis se limitara a los efectos de la liberali-
zacion de las cuentas corriente y de capital.

Liberalizacion de la cuenta de capital. Cuando eliminaron las restric-
ciones a los movimientos de capital, la mayoria de los paises recibid
una ola de influjos de inversion del exterior. Estos estaban sujetos a la
restriccién contable de que la posicion neta de activos externos de una
economia (la tenencia total de activos externos menos el total de pa-
sivos externos) solo puede cambiar gradualmente con el tiempo a tra-
vés de un déficit o un superavit en la cuenta corriente. Asi, cuando los
pasivos externos se incrementaron debido a que los extranjeros adqui-
rieron valores emitidos por los gobiernos o las empresas nacionales,
los activos externos también debieron aumentar drasticamente. Los
nuevos activos tipicamente aparecieron en las cuentas de las institucio-
nes financieras, e incluyeron mayores reservas internacionales del
banco central. A menos que hubiera un esfuerzo concertado para “es-
terilizar” los inflyjos, ello provocd un auge en el crédito doméstico. En
paises con sistemas financieros pobremente regulados, se dio un alto
riesgo de caer en la clasica secuencia mania-panico-crisis, segtn las li-
neas descritas por Kindleberger (1996). Los acontecimientos ocurridos
en el Cono Sur latinoamericano alrededor de 1980 fueron sélo los pri-
meros de muchos desastres de ese tipo.

Cuando se permitié que la expansion del crédito continuara sin in-
tervencion, las tasas de interés se situaron en niveles bajos. Sin embar-
go, otros factores comenzaron a empujar hacia arriba, tanto los nive-
les como el margen entre las tasas de interés activas y pasivas. Una
fuente de ampliacién del margen estuvo relacionada con los auges de
precios de activos en los mercados de vivienda y de valores, que pro-
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vocaron incrementos en las tasas de rendimiento de los activos finan-
cieros generadores de intereses, tales como la deuda del gobierno. Otra
fuente que jugd un papel algunas veces fue el esfuerzo de los bancos
centrales de estos paises para esterilizar las entradas de capital, que
empujaron también las tasas hacia arriba. Finalmente, en mercados
financieros no competitivos, las instituciones locales con frecuencia en-
contraron que era facil elevar los margenes. Los elevados retornos lo-
cales atrajeron mas entradas de capital, empeorando el desequilibrio
general.

Como hubiera podido esperarse, los movimientos de las tasas de
cambio complicaron la historia. En muchos paises la tasa de cambio
fue utilizada como “ancla nominal” para programas antiinflaciona-
rios. Su nivel nominal era devaluado a una tasa menor que la tasa de
inflacién, llevando a una apreciacion real de la moneda. En muchos
casos, el efecto fue rdpido y los costos variables de los bienes transa-
bles en términos de ddlares aumentaron inmediatamente después de
congelada la tasa. Al mismo tiempo, las tasas de interés se vieron em-
pujadas hacia arriba (una tendencia que se vio amplificada cuando la
apreciacion real fue expansiva a corto plazo), generando un desincen-
tivo a la inversién v al crecimiento de largo plazo de la productividad.
El abandono de los controles del capital determiné que este trade-off
se hiciese atiin mds dificil de manejar. Algunos paises consiguieron man-
tener tasas de cambio relativamente débiles, pero fueron una minoria
durante la primera mitad de la década de 1990, cuando la afluencia de
capitales estaba en auge. Hubo una subita interrupcion inicial en la
afluencia de capitales a la regidn tras la crisis del peso mexicano en
1995, y una aun mads fuerte después de 1997, con las crisis asidtica y
rusa. En estas circunstancias fue imposible continuar con las politicas
de estabilizacién basadas en el tipo de cambio nominal, con lo cual va-
rios paises debieron adoptar regimenes cambiarios flexibles (como en
el caso de México en 1995, Ecuador y Brasil en 1999 y Argentina en
2002) para volver luego a los regimenes fijos (como Ecuador, que do-
lariz6 totalmente su economia en 2000).

Para resumir, la liberalizacion de la cuenta de capital, combinada
con un auge de los flujos provenientes del exterior, podria ficilmente
provocar una expansion “excesiva” del crédito. Paradéjicamente, el
auge del crédito podria estar asociado a tasas de interés relativamente
altas, y a una moneda local fuerte. Estos no eran los cimientos mas se-
guros para la liberalizacién de la cuenta corriente, tal como se compro-
baria mas tarde, a la luz de los acontecimientos.

Liberalizacion de la cuenta corriente. La liberalizacion de la cuenta co-
rriente se efectuo basicamente mediante la transformacion de las res-
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tricciones cuantitativas a las importaciones (donde eran importantes)
en aranceles y luego consolidando los aranceles en una banda bastante
estrecha, por ejemplo, entre 0% y 20%. Con pocas excepciones, los
subsidios a las exportaciones también fueron eliminados. Estas medi-
das tuvieron efectos visibles en el nivel y composicién de la demanda
efectiva y en las estructuras de empleo y productividad laboral.

Tipicamente la composicion de la demanda se dirigié hacia las im-
portaciones, especialmente cuando se dio una apreciacion de la tasa de
cambio real. En muchos casos también disminuyeron las tasas nacio-
nales de ahorro. Este cambio puede atribuirse en parte a una mayor
oferta de importaciones a precios bajos (mayor gasto de los hogares,
ayudados por la expansion del crédito que sigui6 a la liberalizacion del
sector financiero), y en parte a una disminucion de las ganancias (me-
nores ganancias no distribuidas) en actividades que producen bienes
transables. La subsecuente disminucién del ahorro privado fue par-
cialmente contrarrestada algunas veces por el aumento del ahorro del
gobierno, en casos en que la politica fiscal se hizo mds restrictiva. Mu-
chos paises mostraron ciclos de expansion y contraccién en el com-
portamiento de los impuestos y gastos del gobierno.

Sobre todo cuando tuvo lugar junto con una apreciacién real, la li-
beralizacion de la cuenta corriente empujé a los productores de bienes
transables hacia una reorganizacién de su produccién (incluida una
mayor proporcion de adquisicion de los insumos de las empresas en el
exterior) y una reducciéon de la escala, tal como ocurrié con la indus-
tria en México y Argentina. Si, como hemos supuesto, la mano de obra
no calificada es un importante componente del costo variable, estos
trabajadores debieron soportar el grueso de tales ajustes a través de la
pérdida de empleos. En otras palabras, las empresas productoras de
bienes transables que siguieron operando debieron reducir costos, ge-
nerando un crecimiento de la productividad laboral. Asi, dependiendo
de las condiciones de la demanda, el nivel de empleo total se redujo fa-
cilmente. ‘

A menudo estos efectos provocaron una mayor desigualdad entre
grupos de trabajadores, en particular entre calificados y no calificados.
Este resultado no solo esta en aparente contradiccion con las predic-
ciones del teorema simple de dos factores de Stolper-Samuelson (supo-
niendo que la mano de obra no calificada es el factor de produccion
abundante), sino que analiticamente es diferente, dado que el ajuste
conlleva mas que meras respuestas a los precios relativos de los facto-
res y los productos basicos. También hay efectos macroeconémicos,
tales como el impacto de los movimientos del tipo de cambio y de los
flujos de capitales en las remuneraciones y las tasas de interés. El andli-
sis se aparta también del marco tedrico estindar de Hecksher-Ohlin
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sobre el comercio yuce subyace al teorema de Stolper-Samuelson, va
que trabaja con mas de dos tactores de produccién y permite que
haya inmovilidad ¢ fos factores e imperfecciones de los mercados de
productos. Estas consideraciones, junto con cambios en la composi-
cidn sectorial del producto, como se observa en el grafico 4.1, son fac-
tores importantes para determinar los efectos distributivos de la libe-
ralizacion comercial. ¢ omo la liberalizacion estimula los incrementos
de productividad en algunos transables, que a su vez llevan a una re-
duccion de la demanda de mano de obra de la produccion de bicnes
transables modernos, sc amplian las diferencias de ingreso primario en-
tre los trabajadores de estos sectores v los empleados en las actividades
no transables informales (como los servicios informales) y los desem-
pleados.

Hustracion grdfica de los posibles efectos de la liberalizacién de la ba-
lanza de pagos. Es ficil identificar las implicaciones de estos cambios
en el grafico 4.1, comenzando con la curva de equilibrio para los bie-
nes transables en ¢! cuadrante nordeste. El sector puede estar sujeto a
varias fuerzas en corflicto:

* Al trasladar la demanda hacia las importaciones, la liberalizacién
de la cuenta corriente tiende a reducir la produccion X,. Esta pérdida
de demanda se ve fortalecida por una apreciacion real y debilitada o
aun revertida por la devaluacién. En algunos casos, la eliminacién de
subsidios a la exportacion puede afectar negativamente a la industria
v a los sectores productores de materias primas.

e La expansion del crédito interno y una caida de la tasa de aho-
rro estimula la demanda de ambos sectores, aunque las altas tasas de
interés pueden reducir el gasto en articulos manufacturados de lujo
como los de consumo durable y automéviles (en los paises donde se
producen).

El resultado es que ¢l traslado en la curva de equilibrio de los bienes
transables probablemente sea ambiguo, como lo muestra la flecha de
doble sentido en ¢l diagrama. Estas fuerzas contraccionistas recién
mencionadas no impactan dircctamente sobre los sectores productores
de bienes no transables; como se mostrd, la curva de equilibrio del
mercado correspondiente se traslada hacia arriba. El resultado proba-
ble después de que ambas curvas se ajustan es una mayor razon de pre-
cio-salario para los no transables P,/w, una caida en los términos del
intercambio intersectorial P, /P, v un cambio ambiguo en X,.

En cuanto a los cambios en el empleo v la productividad, quiza se
cree un ndmero considerable de empleos en el sector de no transables,
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gracias a la expansion de la demanda agregada; esto es, LZ sube a lo
largo de la curva de demanda en el cuadrante noreste. Con retornos
totales decrecientes en el sector, se podria esperar que su salario real
w/P,, y su nivel de productividad X,/L¢ caigan.

La mayor productividad laboral en el sector de transables implica
que la curva de demanda laboral para los bienes transables en el cua-
drante medio a la derecha se mueva hacia el origen. Sin importar lo
que sucedid con su nivel de actividad total, los productores de bienes
transables generan menos empleos por unidad de produccién. Leyen-
do el cuadrante inferior a la izquierda L3, la oferta de mano de obra
no calificada para los sectores productores de bienes no transables
tiende a subir. El efecto sobre el desempleo total (L;, — L) no es claro.
Durante la fase expansiva del ciclo econémico el desempleo puede ba-
jar lo suficiente como para generar una fuerte presién al alza de los
salarios. Sin embargo, en la préctica, la dindmica salarial esta de-
terminada por circunstancias institucionales en mercados laborales
parcialmente segmentados, cuyos detalles varian en cada pais. En mu-
chos casos, un desempleo estable o creciente y salarios inméviles de-
terminan que la distribucién global del ingreso se torna mds con-
centrada. Un caso tipico que se encontrd en varias instancias es que
Ja mano de obra excedente es absorbida por el sector informal, lo que
ejerce una presion hacia la reduccién de los ingresos medios de los em-
pleados por cuenta propia en ese sector, generando una ampliacién de
las diferencias entre los ingresos laborales salariales y los no salariales.
El diferencial entre las tasas de los salarios de los calificados y no cali-
ficados también tiende a crecer, dado que el cambio de productividad
se asocia con una produccidon de mayor uso intensivo de mano de obra
calificada.

La ultima curva que se traslada es la que corresponde al déficit
comercial en el cuadrante extremo sudeste. Una mayor demanda de
importaciones y exportaciones tipicamente rezagadas implican un mo-
vimiento hacia fuera desde el origen. Asi, para un nivel dado de pro-
ducciodn, el déficit comercial aumenta. El incremento correspondiente
en las entradas de capital ‘requeridas’ hace parte de los cambios en la
cuenta de capital analizados anteriormente.

Crecimiento, distribucion y pobreza en
América Latina: problemas recurrentes

Si bien no pueden sacarse conclusiones simples, la evidencia que se de-
riva de un conjunto de estudios comparativos de la situacién posterior
a la liberalizacién en 16 economias latinoamericanas en los afios no-
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venta indica que la divergencia de resultados obedece en gran medida
a los temas analizados anteriormente.®

La mayoria de los paises de América Latina alcanz6 tasas de creci-
miento moderadas durante la década de 1990; sin embargo, con pocas
excepciones, es dificil hablar de una recuperacién fuerte y sostenida
tras la deslucida actuacion de la década de 1980. Es mas, hacia el fin
de la década el crecimiento habia menguado en muchos paises debido
a las crisis financieras nacionales emergentes y/o a sucesos externos.,
Entre los factores externos adversos se incluyen el impacto de la crisis
asiatica sobre los flujos de capital hacia Brasil, con efectos laterales so-
bre los paises limitrofes, sobre todo Argentina, v la caida de los ingre-
sos de exportacion para la mayoria de las economias exportadoras de
bienes primarios, debido al desplome de los precios. Si bien es cierto
también que en América Latina la pobreza se redujo con el crecimien-
to econémico (véase el grafico 4.2}, hay importantes desviaciones de
esta tendencia, vinculadas con condiciones macroecondmicas especifi-
cas v, mas en particular, con el patrén de crecimiento.

Condiciones macroeconomicas

Veamos primero algunas de estas condiciones macroecondmicas. So-
bre todo en la primera mitad de la década de 1990, la afluencia de ca-
pital a la mayoria de los paises aumentd sustancialmente y dio lugar a
un crecimiento de la demanda agregada y a la apreciacion del tipo de
cambio real {(con unas pocas excepciones, como se vera mas adelante).
Este dltimo resultado es congruente con las reducciones de la inflacién,
que contribuyeron a aumentar los salarios reales medios en casi todos
los paises. El incremento de las entradas de capital generé ciclos ma-
croeconomicos expansionistas y los consiguientes aumentos de los sa-
larios reales eliminaron las restricciones del mercado interno. El cre-
cimiento se acelerd v la pobreza baj6 en tales episodios pero, en vez
de constituir un “gran impulso”, a la manera de Rosenstein-Rodan
(1943, 1984), en general se limité a ciclos macroeconémicos de auge
y calda, siguiendo la tendencia del grafico 4.1, ya que los salarios y la
demanda agregada se contrajeron sobremanera a medida que se rever-

* Las conclusiones que figuran a continuacién se basan en dos rondas de estudios.
En la primera se analiza ¢l conjunto de reformas, pero sobre todo la liberalizacién
de las cuentas corriente v de capital. Estos resultados se han publicado en espaiiol
{(véase Ganuza y otros, 2001) y en inglés (véase Vos, Taylor y Paes de Barros,
2002). En la segunda ronda de estudios se examina en detalle el impacto de la li-
beralizacién comercial v la promocion de exportaciones sobre la pobreza y la
desigualdad. Estos resultados se reportan en Ganuza, Morley, Robinson y Vos

{2004b y 2005).
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Grdfico 4.2 Crecimiento y pobreza en América Latina
en la década de 1990
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tian las entradas de capital. En la mayoria de los casos el gasto priva-
do fue la principal fuente de crecimiento {aunque, en general, junto
con un comercio en expansion) y a menudo la fuerza fundamental fue
el crecimiento del consumo, mas que de la inversion (véase el cuadro
4.1). No obstante, como ya se indicd, para fines de los afios noventa
las exportaciones comenzaron a tener un papel mas importante en el
crecimiento de la produccidn, en un contexto de escaso dinamismo del
crecimiento {Morley y Vos, 2005). Cabe destacar que los paises que lo-
graron mantenerse en una senda de crecimiento impulsado por las ex-
portaciones mds dindmico durante la década mantuvieron ya sea tipos
de cambio relativamente competitivos, o bien un sistema creible de in-
centivos para las exportaciones, o ambos. Sin embargo, el estimulo a
las exportaciones mediante tipos de cambio competitivos no necesaria-
mente garantiza un mayor crecimiento del producto agregado o una
mayor reduccién de la pobreza. Ademads, como se ha indicado, la vo-
latilidad y las abruptas interrupciones de las entradas de capital empu-
jaron a muchas economias a un sendero de deflacion, ya que fue nece-
sario ajustar la demanda agregada a fin de reducir las importaciones y
compensar asi la falta de dinamismo de las exportaciones.



Cuadro 4.1 Factores de crecimiento en paises de América Latina en la década de 1990

Crecimiento del
PIB/ Factor lider

Liderado por las exportaciones

Exportaciones y
gasto privado (anos)

Solo exporiaciones
(anos)

Liderado por el
gasto publico (anios)

Liderado por el
gasto privado (arnos)

Crecimiento del PIB/
negativo o nulo

P (L5%0

Bajo crecimiento del

PIB (0,5-4,0%)

Moderado a alto

crecimiento del
PIB (>4,0%)

Jamaica, -/+ (1995-2000)
Paraguay, +/— (1995-2000)

Brasil (1990-4)
Ecuador (1990-4)
Nicaragua (1990-4)
Venezuela (1990—4)

Bolivia (1990-4)

Chile (1990-4)

Republica Dominicana
(1995-2000)

El Salvador (1990-4)

Guatemala (1990s)

México (1995-2000)

Nicaragua (1995-2000)

Venezuela
11995-2000)

Argentina (1995-2000)
Brasil (1995-2000)
El Salvador (1995-2000)
Meéxico (1990-4)
Paraguay (1990-4)
Perd (1995-2000)
Uruguay (1990s)
Chile (1995-2000)
Costa Rica (1990s)
Reptiblica Dominicana
(1990-4)

Honduras
(1995-2000)

Argentina (1990-4)

Colombia (1995-2000)
Ecuador i 1995-2000)
Venezuela 1995-2000)
Bolivia (1995-2000)
Honduras (1990-4)
lamaica {1990-4)

Colombia (1990-4)
Pert (1990-4)

Fuente: Morley y Vos {2005), basado en un método de descomposicion del multiplicador kevnesiano por categorias de demanda final.
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Cuadro 4.2 Crecimiento de la productividad

T

Pais Afios Periodos
Bolivia 1980-92 Desestabilizacion/
estabilizaciéon
1992-97 Postliberalizacién
Brasil 1982-86 Periodo prerreforma
1987-91 Liberalizacién
1992-94 Postliberalizacién 1
1994-97 Postliberalizacion 11
Chile 1970-74 Expansién demanda,
hiperinflacién
1976-81 Liberalizacién
1985-89 Reajuste
1990-97 Acuerdos de libre comercio
Colombia 1992-95 Liberalizacion y auge
1995-98 Estancamiento
Costa Rica 1987-91 Liberalizaci¢n comercial
1992-98 Mayor apertura



Crecimiento de la productividad

Sectores Sectores
bienes bienes no Efectos de reasignacion
Total transables transables sectorial: Empleo
-2,8 -2,9 -3,0 grandes (hacia agricultura
y pequefio comercio)
1,0 1,0 0,8 grandes (hacia pequefo
comercio urbano)
0,7 2,0 -0,4
-4,0 -2.4 5,1
4,4 2,4 4,6
0,9 4,4 -1,2
0,8 0,1 1,3 pequeiios
2,6 3,7 1,9 pequenos (-)
0,1 -1,2 0,9 pequefos (—)
3,9 4.8 3,5 pequenos (-}
2,6 2,7 2,9 pequefos
2,0 2,8 1,9 pequefos
1,5 2,3 0,9 pequeios
0,6 3,0 -1,0 pequeiios

(contintia)
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Cuadro 4.2 (continuacion)
Pais Anos Periodos
Cuba 1989-93 Apertura mercado para
exportacion
1994-98 Ajuste tiscal; flexibilizacion
activ. informal
Rep. 1991-96 Postliberalizacion
Dominicana
Ecuador 1992-97 Postreforma
El Salvador 1991-95 Liberalizacion B. de
pagos y financiera
1995-96 Contraccion de la demanda
Guatemala 1987-92 Liberalizacion de la B.
de pagos
1992-97 Liberalizacion B. de
pagos dom. y lib.
financiera
Jamaica 1980-89 Preliberalizacion
1990-92 Liberalizacién financiera
1993-98 Liberalizacién comercial



Crecimiento de la productividad

Sectores Sectores
bienes bienes no Efectos de reasignacion
Total transables  transables sectorial: Empleo
-8.3 -13,7 -3.0 0
4.1 1,1 0,1 0
3,5 5,7 2,3 pequenos
0,1 1,3 -0,9 grandes (fuera de no
transables)
14,3 -0,6 31.3 grandes
9,6 4,4 14,0 pequenos
0,4 0,4 1,1 grandes
0,3 -1,3 0,8 grandes
3,2 1,7 0,9 pequenos
3,7 1,2 2,1 pequenos
-1,0 0,5 -1,6 pequefos

(continia)
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Cuadro 4.2 (continuacion)

081

Crecimiento de la productividad

Sectores Sectores
bienes bienes no Efectos de reasignacion
Pais Arios Periodos Total transables  transables sectortal: Empleo
Meéxico 1988-93 Liberalizacion financiera 0,6 6,0 -0,5 pequefios
1994-97 Crisis del peso, NAFTA -0,8 -0,2 -2,1 pequefios
Panama 1991-94 Estabilizacién y recuperacion 0,2 4,3 -2,0 grandes (fuera de la
agricultura)
1994-98 Reforma comercial 0,2 1,2 -0,5 regular (hacia servicios
informales)
Paraguay 1982-92 Reforma comercial y -0,4 1,2 -2,5 grandes (fuera de
de tasa de cambio comercio)
1992-97 MERCOSUR y -5,7 -2,1 -8,7 grandes (fuera de
liberalizacién financiera comercio)
Peru 1986-90 Periodo alta inflacién 0,7 1,1 0,6
1991-98 Liberalizacién B. de 0,6 1,1 0,5
pagos
Uruguay 1986-90 Pre-MERCOSUR 0,4 -0,7 0,6
1990-94 MERCOSUR (I) 3,8 0,0 2,2
1994-97 MERCOSUR (II) 2,7 6,5 2,4

Fuente: Taylor y Vos (2002).

Nota: MERCOSUR, Mercado Comun del Sur; NAFTA, Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

Crecimiento de la productividad = tasa anual de cambio de la productividad (Q/L).
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Patrones de crecimiento y desigualdad

Incluso st nos concentramos en el periodo de mayor crecimiento del
PIB de la década de 1990, los esfuerzos de liberalizacion redundaron
solo en crecimientos modestos de la productividad agregada en casi
todos los paises latinoamericanos (véase el cuadro 4.2). En la mayoria
de los casos, como cra de esperar, hubo mayor crecimiento de la pro-
ductividad en los sectores transables que en los no transables. Los
cambios en la productividad agrezada son el resultado de la suma de
los cambios de productividad en los diferentes sectores, ponderado por
la parrticipacion sectorial en la produccion, mas la reasignacion de
mano de obra desde sectores de baja hacia sectores de alta productivi-
dad (vease Taylor v Vos, 2002). Segin los resultados de los estudios
por pais, los cambios intrasectoriales de la productividad y las tasas de
crecimiento de la produccion determinaron en gran parte los resulta-
dos agregados; es decir, no hubo una reasignacion suficiente desde sec-
tores de baja hacia sectores de alta productividad, como para impul-
sar el crecimiento global de la productividad. Tipicamente solo se
encontraron efectos relativamente pequenios de reasignacion de em-
pleo, pero en alguuos casos (Guatemala, México, Panama y Ecuador),
en donde la agricultura de baja productividad o los servicios informa-
les urbanos sirvicron de empleadores de “dltima instancia”, se en-
contraron importantes efectos de reasignacion de mano de obra. Asi,
el crecimiento de la productividad sigue siendo mas bien propio de
cada sector y no ha sido la salvacién general que se esperaba.

En cuanto al patron de crecimiento v distribucion del ingreso, en la
mayoria de los paises se observa un incremento en la desigualdad de
los ingresos primarios en los ailos noventa (véase el cuadro 4.3). Solo
en un reducido mimero de episodios la desigualdad ha disminuido lue-
go del proceso de liberalizacion. La liberalizacion del comercio vy la
apertura de la cuenta de capirtal parecen haber venido acompanadas de
un sesgo hacia la mano de obra calificada. Al analizar mas a fondo los
patrones de ajuste sectorial, se torna claro que la buasqueda de eficien-
cia ha llevado a la adopcion de tecnologias que hacen uso mas intensi-
vo de mano de obra calificada, ¢n muchos casos empujando a la abun-
dante mano de obra no calificada al desempleo o a empleos de baja
remuneracion en ¢l sector informal, como se observa en el grafico 4.1.
Virtualmente sin excepcion, los diferenciales de salarios entre los tra-
bajadores calificados v no calificados crecieron en América Latina en
el periodo posterior a la liberalizacion. La mano de obra excedente fue
tipicamente absorbida por sectores productores de no transables, de
comercio informal v de servicios (como en Bolivia, Colombia, Costa
Rica, Ecuador, Panamad y Peri} o, en unos pocos casos, la agricultura
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tradicional sirvi6 de esponja para el mercado laboral (Panama a fines
de la década de 1980, Guatemala y México).

Los patrones sectoriales no han sido uniformes. En Argentina, por
ejemplo, los incrementos de productividad en el sector de bienes tran-
sables afectaron a los trabajadores de todos los niveles de calificacion.
Dado que la rigidez salarial es mayor para los trabajadores no califica-
dos, hubo una reduccién en la desigualdad de ingresos en este sector..
La mayor desigualdad en Argentina se debié asi a una mayor concen-
tracion del ingreso en el sector de no transables, junto con una mayor
intensidad en el uso de mano de obra calificada en las nuevas inver-
.siones y a un desempleo creciente en el sector de bienes transables. En
contraste, la reorganizacién de la produccion industrial en México

Cuadro 4.3 Crecimiento y desigualdad en América Latina
en la década de 1990

Desigualdad. Ingresos primarios totales

Cambio Desigualdad Desigualdad Sin
después de la  creciente. decreciente cambios
liberalizacion  (anos) (afios) (arios)
Alto Argentina (1991-4,  Chile (1992-7) Uruguay
(>5%) 1996-8) El Salvador (1991-7) (1990-7)
Chile (1976-81, Panama (1990-4)
1984-92)

Colombia (1991-35)
Republica Dominicana
(1991-8)
Pera (1991-7)
Moderado Bolivia (1989-97) Brasil (1994-7) Uruguay
(2-5%) Brasil (1987-94) Costa Rica (1987-92)
(1986-90)
Costa Rica (1992-8) Cuba (1994-8)
Ecuador (1990-7)
México (1988-94)
Panama (1994-8)
Paraguay (1988-91,
1992-4)
Bajo Colombia (1995-8)
(0-2%) Ecuador (1995-9)
Meéxico (1985-7)
Paraguay (1995-8)
Negativo Cuba (1989-93)
(<0%) México (1994-5)
Fuente: Taylor y Vos (2002).
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fue una fuente de mayor demanda de mano de obra calificada, origi-
nando una mayor desigualdad salarial en el sector de bienes transa-
bles, mientras muchos de los trabajadores desplazados eran absorbi-
dos por la agricultura, al menos hasta 1994. En Brasil, el crecimiento
de la productividad produjo pérdidas de empleo en el sector indus-
trial. La demanda de mano de obra de la industria moderna cay6 para
todas las categorias, pero los trabajadores calificados fueron los que
mas sufrieron. El salario real por hora cayé para los trabajadores cali-
ficados y no calificados en la industria moderna, pero algo menos para
los trabajadores no calificados, lo que muestra, como ocurrié en Ar-
gentina, una mayor rigidez en el ajuste salarial en el nivel mds bajo; de
alli que los diferenciales de ingreso entre trabajadores calificados y no
calificados registraran una leve disminucién. Como se indico, en la
mayoria de los demads casos el crecimiento de la productividad en los
sectores de bienes transables hizo crecer los diferenciales por califica-
cién en ese sector, junto con la brecha entre los trabajadores de los sec-
tores formal e informal.

Como se observa en el grifico 4.3, los diferenciales crecientes por
trabajador no necesariamente se reflejan en una deisgualdad y pobreza
crecientes a nivel de hogares. Los casos de mayor desigualdad clara-
mente predominan (al este del eje vertical), pero también hay episodios
donde la pobreza cay6 durante la década de 1990 (al sur del eje hori-
zontal). Es evidente que el crecimiento econémico ayudé a reducir la
pobreza, incluso en los casos en que la liberalizacién contribuyé a una
mayor desigualdad. En consecuencia, la mayoria de los casos de reduc-
cion de la pobreza se registran en la primera mitad de la década de
1990 vy los de incremento de la pobreza en el periodo de desaceleracion
del crecimiento posterior. S6lo en pocos paises ~en particular Chile,
Guatemala y El Salvador- la reduccion de la pobreza se asocié con un
crecimiento impulsado por las exportaciones entre moderado y fuerte
y con una desigualdad decreciente. En la mayoria de los demas casos,
la recuperacién del crecimiento que siguié al incremento de las entra-
das de capital permitié una expansion de la demanda agregada y un
crecimiento del empleo global suficiente, o una elevacion de los sala-
rios reales, para producir una reduccién de la pobreza. En México y
Argentina, el aumento de la desigualdad se ha vinculado a cambios en
la demanda de mano de obra que favorecieron a los trabajadores cali-
ficados y a desplazamientos de trabajadores no calificados hacia acti-
vidades informales o desempleo. En definitiva, estos efectos han dado
lugar a un aumento de la pobreza, a pesar de un crecimiento per capi-
ta positivo. En otros casos, las cambiantes condiciones del mercado la-
boral han provocado tuertes respuestas de la oferta de mano de obra,
incluida una participacién femenina creciente, como, por ejemplo, en
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Gridfico 4.3 Pobreza y desigualdad (en porcentajes del
ingreso per capita del hogar) en América
Latina durante la década de 1990
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Panama y en el sector urbano de Ecuador. En otros lados, las remesas
de los emigrados {Centroamérica, Repuiblica Dominicana, Cuba) o las
transferencias de la seguridad social (Costa Rica) han tenido una fuer-
te influencia positiva en la reduccion de la pobreza y la desigualdad a
nivel de los hogares.

Los efectos de las reformas comerciales en la intensidad
en el uso de mano de obra calificada y en la desigualdad
en los ingresos laborales

En el andlisis anterior examinamos los patrones de crecimiento y los
cambios en la desigualdad. Como las reformas comerciales se introdu-
jeron en los paises junto con politicas macroecondmicas de tipo “pare
y siga”, es dificil determinar la incidencia precisa de cada uno de estos
factores. Ganuza y otros (2004a) intentan desentrafiar sus diferentes
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efectos haciendo simulaciones con ayuda de un marco de construccién
de modelos multiples de dos fases, usando en la primera etapa un mo-
delo de equilibrio general computable (EGC) y en la segunda una me-
todologia de microsimulaciones. Esta ultima traduce los efectos de
equilibrio general de la reforma comercial en el mercado laboral hacia
los ingresos de los hogares, con lo cual se puede derivar una estimacion
del impacto de los cambios macroeconémicos en la pobreza y la desi-
gualdad, aprovechando toda la distribucion de ingresos a partir de mi-
crodatos (encuestas de hogares).

Esta metodologia parece especialmente util para analizar las im-
plicaciones que tienen las reformas comerciales sobre la intensidad en
uso de mano de obra calificada y las brechas salariales, si se toman en
forma aislada. Una respuesta breve seria que estos efectos dependen
fundamentalmente de si el sector de bienes transables hace un uso re-
lativamente intensivo de mano de obra calificada o no y de como se
establecen las tasas salariales en el mercado laboral. En cerca de la
tercera parte de los casos de paises analizados, la liberalizacion de las
importaciones lleva a una mayor intensidad de uso de mano de obra
calificada en la producciéon y a mayores brechas salariales. En otra ter-
cera parte de los casos las diferencias en cuanto a calificacién bajan, y
en el ultimo grupo hay pocas modificaciones. De acuerdo con los mo-
delos de EGC, si los paises aplican un recorte arancelario unilateral y
uniforme, se espera que aumente la brecha de ingresos entre los traba-
jadores calificados v no calificados en seis casos nacionales (Brasil, Cu-
ba, Costa Rica, Ecuador, El Salvador y Repiblica Dominicana), mien-
tras que en Honduras, México y Uruguay y, en menor medida, en
Argentina y Colombia, se espera que la brecha se achique. En todos los
demas paises, la simulacién de una mayor apertura comercial unilate-
ral no revela cambios sustanciales en la desigualdad segin calificacion.

Por consiguiente, la creciente intensidad en el uso de mano de obra
calificada, debida a la liberalizacion de las importaciones, no parece
explicar totalmente la mayor desigualdad en los ingresos laborales ob-~
servada en el cuadro 4.3. También deberian considerarse los cambios
tecnologicos asociados con las entradas de capital. El analisis de mode-
los indica que el aumento de las brechas de ingreso que puede atribuir-
se a la reforma comercial se origina en gran medida en los cambios la-
borales sectoriales, tal como se comento antes; es decir, en el hecho de
que muchos mas trabajadores pasaron a ocupar puestos de menor re-
muneracion en sectores informales y pocos aprovecharon los benefi-
cios de nuevos puestos mejor remunerados en los sectores modernos
(manufactureros o no transables). La reforma comercial no sélo ha
estado acomparfiada de un sesgo de calificacién, como mencionamos,
sino también, lo que reviste igual o mayor importancia, de un sesgo
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“sectorial” que induce a un aumento de la desigualdad en los ingresos
laborales.

Conclusiones

El mecanismo principal del desarrollo econémico involucra el movi-
miento de recursos (en particular, mano de obra) de sectores de baja
productividad a sectores de alta productividad, creando asi nuevas di-
namicas de crecimiento. En eso deberia consistir el ajuste estructural,
que no es un proceso puntual. Probablemente tampoco es un proceso
continuo y fluido, sino que tiende a darse en impulsos, en “grandes
empujones”. Si, como ocurrié en América Latina luego de la liberali-
zacién, el impulso carece de dinamismo o se ve obstaculizado por la
volatilidad macroeconémica, pueden surgir nuevas trampas para el
desarrollo. Los estudios de paises revisados en este trabajo muestran
gue la liberalizacién del comercio y la apertura de la cuenta de capi-
tales han generado logros en materia de eficiencia en algunos sectores
{(sobre todo en la industria y en los servicios modernos) pero a costa
de una expulsién de mano de obra hacia sectores de baja productivi-
dad (agricultura tradicional o servicios informales). Tales reasigna-
ciones de mano de obra han sido una fuente importante de amplia-
ci6n de las brechas de ingreso. La intensidad en el uso de mano de
obra calificada ha aumentado en la mayor parte de los sectores mo-
dernos de la economia, pese al predominio de trabajadores no califi-
cados en la fuerza laboral. Quizd después de todo la mano de obra no
calificada no constituye la ventaja comparativa de América Latina,
pero es evidente que los cambios de los precios macro (en particular
el tipo de cambio real y las tasas de interés) y la apertura de la cuen-
ta de capitales han sido fuertes incentivos para la importacion de tec-
nologias mas intensivas en el uso de mano de obra calificada. Estos
resultados no pueden atribuirse completamente a las reformas comer-
ciales que se pusieron en marcha en los afos noventa. De acuerdo con
las simulaciones del modelo de EGC, hay igual cantidad de casos en
que la liberalizacion de las importaciones ha fomentado una mayor
intensidad de uso de mano de obra calificada como casos en que los
trabajadores no calificados se han beneficiado y casos en que no se
observa un efecto muy nitido en cuanto a la intensidad promedio en
el uso de mano de obra calificada y la desigualdad salarial relaciona-
da con esta ultima.

Los auges de las entradas de capitales, mis que el impulso de las
exportaciones, han sido los factores que més han contribuido a supe-
rar las limitaciones de demanda. Asi, la volatilidad de los mercados de
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capital ha afectado directamente al crecimiento, ya que las tendencias
hacia el crecimiento del empleo, los incrementos de los salarios reales
y la reduccién de fa pobreza observados en el ciclo expansivo se revier-
ten nuevamente durante los periodos de escasez de flujos de capital.
Estos factores, que actuan en gran medida sobre la demanda en la eco-
nomia, parecen haber predominado sobre los resultados observados
en cuanto a desigualdad y pobreza asociados a la liberalizacion comer-
cial y de la cuenta de capitales en América Latina en los afios noven-
ta. Debido a la volatilidad financiera y al patrdn de pare vy siga de las
politicas macroeconomicas, el desempefio en términos de crecimiento
y pobreza ha sido positivo en algunos episodios y negativo en otros,
pero en general ha sido bastante desalentador.

Asi, las reformas estructurales han interactuado pobremente con
los mecanismos de ajuste macroecondmico estructural a corto plazo.
Las reformas de politica en América Latina se han concentrado dema-
siado en eliminar la proteccion y las distorsiones de precios internos y
muy poco en politicas publicas activas para proveer niveles adecuados
de capital social general (infraestructura, educacion, instituciones de
mercado) y promover la creacion de eslabonamientos tecnologicos ver-
ticales. En la discusion empirica han surgido algunos temas concretos
de politica, como el uso de politicas creibles de promocién de expor-
taciones como un elemento potencial para promover ciertas externa-
lidades tecnologicas en varios paises, como Chile, Repiblica Domini-
cana y Centroamérica. Los crecientes diferenciales de ingreso segin
calificacién apuntan a una insuficiente inversion en capital humano, y
la apertura financiera en la mayoria de los paises precedio al estableci-
miento de mecanismos y marcos regulatorios adecuados para limitar
la volatilidad de las entradas de capital. Estos temas, junto con una
mayor preocupacion por la distribucién del ingreso y la reduccion de
la pobreza, surgen ahora como “reformas de segunda generacién” en
la agenda de liberalizacién (véase Kuczynski y Williamson, 2003),
pero es claro que deberian haber formado parte del proceso de refor-
ma desde el comienzo. Aunque hayan aparecido tarde, estos temas
deben abordarse ahora con energia, y es alli donde debe concentrarse
nuestra investigacion y recomendaciones de politica.
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Los ciclos en las economias
en desarrollo

Lance Taylor~

EL TEMA DE LOS CICLOS ECONOMICOS es antiguo, pero se ha tratado
poco en el contexto de las economias en desarrollo o en transicion.
Hasta cierto punto, esta ausencia de teorias se ajusta a la realidad. Las
economias en via de desarrollo sufren con frecuencia, y a veces con
intensidad, los embates de los trastornos econémicos, pero no parece
que generen habitualmente sus propias fluctuaciones endogenas. Aun
asi, los fenémenos ciclicos siguen manifestandose. Por ejemplo, en mu-
chos paises se han dado ciclos de devaluacién/apreciacion, oscilaciones
de la entrada y la salida de capitales, y variaciones de inversién/exce-
dentes de capacidad durante los tltimos afios.

Este capitulo formula modelos simples de los tipos de ciclos men-
cionados. Emplea tres principios basicos: la demanda agregada deter-
mina el nivel de actividad econémica; la demanda esta influenciada
por cambios en la distribucién del ingreso; y hay interacciones fuertes
y potencialmente desestabilizadoras entre las dimensiones reales y
financieras de la economia. Tras refrescar la memoria con el ciclo de
crecimiento del depredador y la presa de Richard Goodwin (1967),
plantearemos modelos formales simples de los tres tipos de ciclos men-
cionados y sefialaremos propuestas de politica aplicables para amor-

* Profesor Arnhold de Cooperacion Internacional y Desarrollo de la New School
University, Nueva York. El analisis de este capitulo se basa en Taylor (2004). El
autor desea expresar su reconocimiento y gratitud por los comentarios recibidos de
José Antonio Ocampo.
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tiguar las fluctuaciones o incluso para darles un uso positivo. En par-
ticular, discutimos la posibilidad de formas inteligentes de manejar el
tipo de cambio, el mercado de capitales y la politica de inversiones.

‘ Observaciones preliminares

Todas las especificaciones formales que contiene el articulo pueden re-
ducirse a conjuntos de dos ecuaciones diferenciales con formas mate-
maticas similares. Sea ] el jacobiano de las dos ecuaciones evaluadas
en un punto estacionario:

J= {fﬂ Iju} (5.1)

121 J22

donde la trayectoriaTr] = ji; + j22 v el determinante Det] =
11722 — j1221- En los sistemas que se van a estudiar, la primera varia-
ble tiene una dindmica estable propia (j;; < 0), mientras que la segun-
da se retroalimenta positivamente (j,; > 0 ) y crea una inestabilidad
potencial. Si se busca que el sistema evite un punto de silla con un
Det] < 0 y genere ciclos, serd necesario contrarrestarlo mediante en-
tradas de signo opuesto en los elementos no pertenecientes a la diago-
nal, es decir, 712721 < 0 y lj12/21l > |11 722. En otras palabras, un in-
cremento de la segunda variable provoca una respuesta de la primera
que impulsa la disminucién de la segunda. Si este efecto tiene la fuerza
suficiente, la reaccién positiva desestabilizadora de j,, > 0 puede
quedar neutralizada.

Este tipo de especificacion es especialmente relevante para analizar
el comportamiento de variables econémicas que se especifican como
relaciones entre cantidades (por ejemplo, relaciones capital/producto)
o precios reales (tasa de cambio/nivel de precios), que en la practica se
comportan en forma cuasi-estacionaria en vez de mostrar una tenden-
cia a lo largo del tiempo. Cuando constituyan un sistema estable, las
ecuaciones diferenciales generaran una espiral convergente alrededor
del punto estacionario en un diagrama de fases bidimensional. Sera ne-
cesario que haya choques exdgenos constantes para que este ciclo
amortiguado continde funcionando. Ademas, la espiral podria tender
hacia un “ciclo limite” y aproximarse a una “6rbita cerrada”, o bien
podria transformarse en una espiral divergente. En las secciones si-
guientes no nos interesaremos especialmente por conocer cuél de estos
dos resultados se verificara. Para esto tendriamos que recurrir a mode-
los matematicos relativamente sofisticados que ocuparian mas espacio
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del que disponemos en este articulo.! Por tanto, nos concentraremos
en describir los mecanismos econémicos que pueden provocar la
aparicion del valor positivo y potencialmente desestabilizador en /)5,
asi como en la amortiguacion mediante 751 ¥ fi2-

El modelo de Goodwin

El modelo de Goodwin es una version simplificada de este sistema, ba-
sado en un conflicto distributivo entre capitalistas y trabajadores. Los
trabajadores serian “depredadores” economicos; sus presas son la pro-
duccién y el empleo. El modelo presupone la plena utilizacion del capi-
tal y la inversion determinada por el ahorro (en Taylor, 2004, se mues-
tra como esta hipotesis tan poco keynesiana puede matizarse con
facilidad). Sea K = kX, donde « es una razon capital/produccion “de-
terminada tecnologicamente”. La mano de obra utilizada es L = bX.
Si N es la poblacion total, la tasa de empleo A viene dada por
A =L/N = b(K/k)/N. La tasa de crecimiento de N es n. El coeficiente
de salarios es ¥; suponiendo que todos los beneficios se ahorran y sin
tener en cuenta la depreciacion, la tasa de crecimiento g del acervo de
capital se convierte en g = (1 — ¥) X/K = (1 — ¥)/«k.

A lo largo del tiempo, la evolucion de la tasa de empleo viene deter-
minada por el crecimiento de la produccién y la poblacion:

A=AMg —n =M1 - Wk - n, (5.2)

donde A = dA/dt . Se supone que, a lo largo de las curvas de Phillips,
el coeficiente de salarios creceria en respuesta a la tasa de empleo:

¥ =¥ (—A + BA). (5.3)

' En tiempo continuo, pueden aparecer variables oscilantes en un sistema bidi-
mensional cuando sus valores criticos son conjugados complejos (y no reales), es
decir, cuando tienen la forma A = o + Biy X =a + Bi, siendo @ = Tr] — 2. Para
que Jas oscilaciones converjan localmente, la parte real o de los valores criticos
tiene que ser negativa. Se generan ciclos estables cuando la parte real es igual a
cero, y espirales divergentes cuando es positiva. Los dos métodos habituales para
estudiar las propiedades de este tipo de sistemas son las bifurcaciones de Hopf y el
teorema de Poincaré-Bendixson. Con las primeras se analiza como se modifica la
naturaleza de los ciclos conforme la parte real de los valores criticos tiende a cero.
Con el segundo se plantean las condiciones para alcanzar la convergencia en una
orbita cerrada. El texto de Hirsch y Smale (1974) es un cldsico en esta materia; en
Lorenz (1989) se puede encontrar una interpretacién econémica.
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En un punto estacionario en el que A = ¥ = 0, el jacobiano de
(5.2)-(5.3) toma la siguiente forma, bastante extrema:

P Y/
J= |:B‘I’ 0 J (5.4)

Basicamente, cada una de las variables suaviza las fluctuaciones de
la otra, y ninguna de ellas presenta una dinamica propia. Hirsch y
Smale (1974, p. 262) demuestran que al colocar ceros a lo largo de la
diagonal del jacobiano, A y ¥ se persiguen hasta el infinito en una
oOrbita cerrada que gira en contra de las manecillas del reloj sobre el
plano (A, ¥), que rodea el punto estacionario (A*, W*), Véase el grifi-
c0 5.1, en el que la 6rbita particular que trazan las variables viene dada
por las condiciones iniciales. El coeficiente de salarios es el depredador,
puesto que aumenta con A. La tasa de empleo, a su vez, es la presa,
puesto que un valor mds alto de W reduce los beneficios y recorta la
acumulacién y el crecimiento.

Un ciclo de devaluacién contractiva

El salario real, o el coeficiente de salarios, no es, ni mucho menos, el
tnico objeto del conflicto distributivo. En parte porque afecta al
salario real, el tipo de cambio real z = ¢/P suele ser objeto de discor-
dia (e es el tipo de cambio nominal, definido en términos de la canti-
dad de moneda local necesaria para adquirir un délar, y P es el indice
nacional de precios). Sus movimientos pueden desencadenar ciclos,
sobre todo cuando la devaluacion real tiene efectos contractivos en la
produccién, situaciéon que historicamente parece haberse dado en
muchos paises en desarrollo. Tras un lapso, la devaluacién puede pro-
vocar un alza de las exportaciones, seguida por un incremento de los
salarios que recortaria las exportaciones y acabaria por reducir la
demanda y los propios salarios en términos reales. Segiin Larrain y
Sachs (1986), es facil modelar estas interacciones en el tiempo.

Sea & = E/K la razon exportaciones/capital. Una respuesta retar-
dada de ¢ a los cambios de z es un supuesto realista:

£ = ale*(z) — €], {(5.5)

donde £*(z) es el nivel de exportaciones “de largo plazo” correspon-
diente a un valor dado de z. Los contratos preexistentes, la necesidad
de conquistar nuevos mercados externos y demds factores impiden que
las exportaciones respondan inmediatamente a las senales de los pre-




LOS CICLOS EN [.AS ECONOMIAS EN DESARROLLO 167

Grifico 5.1 Orbitas cerradas segin el modelo de Goodwin

Participacion
de los salarios

v

Tasa de empleo
A

cios. Mas bien, es probable que su valor en divisas g/e trace una
“curva-J” en funcion del tempo. Después de una devaluacion nomi-
nal, &/e disminuye en un primer momento mientras ¢ se dispara, y
después se incrementa gradualmente en funcion de (5.5).

Resulta conveniente medir la actividad econémica mediante la
raz6n producto/capital # = X /K. Supongamos que el salarial nominal
w cambia conforme a una curva de Phillips simple 1 = Bbw(u — u):
donde B es un coeficiente de respuesta, b es la razén mano de obra/
producto y u es un nivel de largo plazo de esa misma razén.? A par-
tir de esta ecuacion, una actividad mayor hara que los salarios nomi-
nales comiencen a subir. Supongamos que el nivel de precios se fija
mediante un incremento sobre los costos de mano de obra e importa-
ciones, P = (1 + 7)(wb + ea), donde a es la razén importaciones/ex-

2 Como ya se dijo, en la curva de Phillips se presupone la existencia de un nivel
"natural” # de # en el que se da una inflacién salarial de cero. Este supuesto poco
razonable puede matizarse, pero resulta conveniente empleario aqui para estable-
cer un modelo simple del ciclo.
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portaciones. Asi, w > 0 significaria que el tipo de cambio real comen-
zaria a apreciarse (es decir, a descender), lo cual reduciria el ritmo de
expansion de las exportaciones.

Puede mostrarse que la dinamica del tipo de cambio real viene dada
por:

i =2z(1 - @)le — Bblu — u)], (5.6)

donde ¢ = ea/(ea + wb) es la proporcién de importaciones en los cos-
tos variables, y ¢ = &/e es una tasa de crecimiento exogena del tipo de
cambio corriente. Si la devaluacion es contractiva, un incremento en 2
provoca el descenso de u, haciendo que 8%/dz > 0 y creando una
potencial inestabilidad.

En torno a un estado estacionariocenel que ¢ = 3 = Osiendo ey 2
positivas, los signos de las entradas en el jacobiano de (5.5) y (5.6) son
los siguientes:

S (5.7)

Los términos no pertenecientes a la diagonal tienen signos com-
pensatorios y pueden estabilizar el sistema. En contraste con el mode-
lo de Goodwin, ahora es la variable “presa” z la que tiene una dinami-
ca inestable propia (si el salario en rapido crecimiento era el zorro en
el modelo anterior, el tipo de cambio real es ahora el conejo).

En el grafico 5.2 se ilustran los ciclos resultantes. La linea “Res-
puesta de las exportaciones” corresponde a € = 0 y la denominada
“Dindmica del tipo de cambio” az = 0. A partir de un equilibrio ini-
cial, una maxidevaluacién seguida por una congelacion del tipo de
cambio desplaza la tasa real hacia arriba. La tasa real se sigue depre-
ciando hasta que la trayectoria cruza la linea de la “Dindmica del tipo
de cambio”. Dado que la respuesta de las exportaciones tiene lugar
con rezago, ¢ sigue creciendo hasta que la espiral cruza esa linea.
Entonces comienza el movimiento en sentido contrario, que da inicio
a una espiral en sentido de las manecillas del reloj con oscilacién en las
exportaciones y en la tasa de cambio real (por no mencionar el pro-
ducto y la inflacién) o, por el contrario, una divergencia ciclica. El caso
intermedio seria una 6rbita cerrada.

Una politica alternativa podria consistir en una devaluacién cons-
tante a una tasa é. A partir de la ecuacién (5.6), esta medida podria
desplazar la linea que expresa la dinamica del tipo de cambio hacia la
derecha, lo cual incrementaria las exportaciones a largo plazo pero
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Grdfico 5.2 Ciclos de devaluacién contractiva
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reduciria los salarios. Si el aumento de los beneficios y el alza de las
exportaciones estimularan el desarrollo tecnologico, la economia po-
dria dar un salto hacia una trayectoria de crecimiento mds alta. En
Amsden (1989) se subraya que esta estrategia contribuyé al milagro
exportador coreano al comienzo del tltimo cuarto del siglo XX. Da-
das las complicaciones de cuenta de capital que se analizaran en la sec-
cién siguiente, Ocampo (2003) sugiere que la alternativa contempora-
nea mds apropiada es un tipo de cambio flotante bien gestionado.

Ciclo de deuda en un pais en desarrollo

La inestabilidad que se observa en (5.6) se debe a las interacciones del
salario real y la demanda efectiva. Se podria construir otra historia
sobre la base de los movimientos de capital y la “confianza” en la
capacidad del pais para administrar su deuda externa. Estos efectos
han tenido su importancia en los ciclos de deuda observados en los
paises en desarrollo durante la década de 1990. A continuacién se pre-
senta un modelo formal sencillo que hace énfasis en la dindmica de
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corto a mediano plazo, inspirado en su mayor parte por ideas pro-
puestas en Frenkel (1983) y Neftci {(2002).

Podemos comenzar con la conocida ecuacién de “paridad de tipos
de interés sin cobertura”, que relaciona las tasas de interés internas y
externas con las expectativas de tipo de cambio con la forma:

i =i*+ {(ele) + 0. {(5.8)

Como simbolos nuevos tenemos i, que es la tasa de interés interna,
€ i*, la externa. Se supone que hay una prevision “creible” ¢ (defini-
cién diferente a la que utilizo en la seccion anterior) del cambio instan-
tdneo previsto para la tasa nominal e, basada quiza en un esquema de
paridad moévil definido por el banco central. Pero aun teniendo esto en
cuenta, hay un margen de rendimientos observable entre la tasa de
interés interna y la externa (margen de riesgo-pais o simplemente de
riesgo, como se le denomina corrientemente), dado que la primera es
sustancialmente mayor (hasta 1.000 o 2.000 centésimos de un punto
porcentual}. Lo que sucede es que algunos actores del mercado creen
que es probable que se produzca una devaluacion considerable en el
futuro cercano, por lo que insisten en obtener rendimientos muy supe-
riores a i* + (g/e), para adquirir titulos nacionales de deuda. La mag-
nitud del margen se mide mediante o, y su dinamica ha sido crucial en
las crisis observadas en los paises en desarrollo. Muy lejos del drama
del mundo real, en las lineas siguientes se presenta un ejemplo simple
basado en la dindmica potencialmente inestable de la “confianza” del
inversionista extranjero en el tipo de cambio nacional.

Uno de los recovecos del pensamiento postkeynesiano es que la
ecuacién (5.8) puede interpretarse como un método para determinar
la tasa de interés local del mercado crediticio (o al menos para poner-
le un limite inferior). Es decir, en la parte derecha de (5.8}, el costo
total de los fondos requeridos por una empresa que solicita un présta-
mo en el exterior para financiar un proyecto local sera la tasa externa
mads el costo previsto de la depreciacion y el margen de riesgo. Es
improbable que las tasas crediticias internas sean inferiores a esta
suma. Pero dado que en (5.8) se fija 7, la provision local de crédito y
dinero tendra que ser enddgena siguiendo las lineas de pensamiento
postkeynesiano. A continuacién se desarrollan los detalles analiticos.

Al definir las ecuaciones para préstamos externos, podemos partir
de Q y QF que representarian el patrimonio del sector privado
nacional y el del extranjero, respectivamente. Sean Ty T* los acervos
de deuda publica (bonos del Tesoro) emitidos por los gobiernos de los
dos paises, y gPK y q*P*K* serfan los valores de los activos de sus
capitales accionarios (g y g* son “tasas de valoracion” o niveles de g
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de Tobin”). El patrimonio mundial total es Q +eQY*= (gPK + T) +
e(qg*P*K* + T*). Mas adelante se presentaran expresiones de los ni-
veles patrimoniales de cada pais.

En cuanto a los créditos externos, supondremos que el sector pri-
vado local no posee activos externos (es decir, pasamos por alto los
interesantes temas de la dolarizacién y la fuga de capitales) y que el
pais extranjero no tiene inconveniente en acumular deuda publica de
su propio pafs como reserva. Asi, los activos externos netos locales N
serian: N = eR* — T}, donde eR* es el valor interno de las reservas
internacionales locales R*, y Tf la deuda publica local que esta en
manos del sector privado extranjero. Si los mercados de bonos se libe-
ran y ambos paises satisfacen sus balances, es ficil ver que
Q=gPK+T+ Ny Q*=¢g*P*K* + T* — N/e. Sea n* la propor-
cion de cartera del sector privado extranjero dedicada a obligaciones
locales, o lo que es lo mismo:

Ty = en*Q* = en*(q*P*K* + T* — Nje). (5.9)

Nos concentramos en la dindmica de la deuda externa local Ty en
las reservas eR*. El coeficiente n* que aparece en (5.9) estara deter-
minado, en situacion de equilibrio temporal, por las tasas de interés, la
tasa prevista de depreciacién, y el margen de riesgo. En consecuencia,
para saber lo que sucede con Ty al transcurrir el tiempo, basta con
examinar el comportamiento de la ecuacién Ty = en*Q*. Si se susti-
tuye esto en las relaciones relevantes de ingresos/gastos y flujos de
inversion, tenemos:

Tr= n*leA* + (eP*auK — Pa*u*K*) + iT/] (5.10)
donde
A* = (g*g* + y*)P*K (5.11)

mientras que a, 4*, # y u* son las razones de importaciones/exporta-
ciones y producto/capital de cada pais, respectivamente.

El término eA* representa el incremento de la demanda de bonos
del Tesoro locales inducido por el crecimiento del patrimonio extran-
jero (donde g~ es la tasa de valoracion de activos del pais extranjero,
g% es la tasa de crecimiento de su capital accionario, y y* es su déficit
fiscal primario expresado como proporcién del valor del capital
accionario P*K*). El término (eP* auK — Pa*u*K*) que aparece en
(5.10) es el déficit comercial interno que debe financiarse con créditos
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externos, y el ultimo término, iT;, muestra que el pais de origen estd
tratando de obtener financiamiento en un esquema de tipo Ponzi, en el
sentido de que emite mas deuda externa para pagar los intereses de sus
obligaciones existentes.

El cambio de las reservas internacionales del pais (sin tener en
cuenta los intereses recibidos ei*R* por ser infimos) seria:
eR* = T, — (eP* auK — Pa*u*K*) — Ty, es decir, el flujo de capital
entrante menos el déficit comercial y los pagos de intereses en el
extranjero. Si sustituimos con la expresion de (5.10), se observa que:

eR™ = en*A* — (1 — n*)[(eP*auK — Pa*u*K*) + iT;]. (5.12)

Asi, las reservas crecen mds rapidamente con entradas “autdéno-
mas” de capital externo en*A*, o bien se deterioran por el déficit co-
mercial y el pago de intereses (el término 1 — n* toma en cuenta los
efectos secundarios en el crecimiento del patrimonio extranjero).

Es muy probable que los incrementos de las reservas provoquen
una expansion del dinero y el crédito. Tanto la actividad econémica u
como el déficit comercial (eP*auK — Pa*u*K*) deberian aumentar, lo
cual reduciria el crecimiento de las reservas: d(eR* )/3(eR*) < 0 en
(5.12). Un incremento del margen de riesgo o impulsara al alza la tasa
de interés i que aparecia en (35.8). El costo de servicio de la deuda exter-
na iT crecera, pero el déficit comercial tendera a reducirse. Damos por
sentado que este ultimo es dominante, por lo que 3(eR*)/do > 0. La
linea “Reservas estables” que aparece en el grifico 5.3 corresponde a
la condicién eR*™ = 0. Supongamos que n* aumenta tras una reorien-
taciéon de la cartera extranjera hacia los valores de deuda publica
locales. Como en (5.12) teniamos a(eR*)/a(eR*) < 0, eR* tendra que
aumentar para que se siga cumpliendo eR* = 0, es decir, la linea
“Reservas estables” se desplazaria hacia fuera.

Volviendo a la evolucién del margen a lo largo del tiempo, es pro-
bable que al incrementarse las reservas se reduzca la ansiedad en los
mercados a plazo, de forma que d6/6(eR*) < 0. Por otra parte, puede
haber una realimentacién positiva de las expectativas sobre si mismas,
dd/da > 0, puesto que una disminuciéon del margen induce una caida
del riesgo aparente en la tenencia de obligaciones locales (y un incre-
mento provoca mds preocupaciones). Se obtiene la ecuaciéon diferen-
cial:

o = f(eR*, o), (5.13)

con las derivadas parciales que se indicaron antes. La linea “Reservas
estables” del grafico 5.3 representa la condicién ¢ = 0.
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Grdfico 5.3 Ajuste ciclico de las reservas y el margen
de riesgo tras una reorientacion del portafolio
externo hacia bonos de deuda publica local
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El grafico 5.3 muestra la dindmica local del sistema (5.12)—(5.13).
Al igual que en el grifico 5.2, el sistema dindmico genera espirales en
sentido de las manecillas del reloj. Al mover la linea “Reservas esta-
bles” hacia fuera, un incremento en n* desplazaria el punto de equi-
librio estacionario de A hacia B. Con el capital entrante, las reservas
comienzan a aumentar y, a su vez, hacen que ¢ < 0 . Estas tendencias
continidan hasta que la economia alcanza el punto C, a partir del cual
el déficit comercial creciente hace que eR* < 0. En el punto D, las pér-
didas de reservas se acentiian lo suficiente como para obligar al mar-
gen de riesgo a elevarse de nuevo, lo cual impulsara también al alza la
tasa de interés. En el diagrama, puede desencadenarse un ciclo estable
o inestable. En la prictica, en la década de 1990 las tasas crecientes y
los desequilibrios monetarios experimentados por los balances de los
paises en desarrollo (con activos denominados principalmente en mo-
neda local y pasivos en divisas) provocaron un brusco aumento de o y
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se desencadend la crisis. Pero la trayectoria dinamica ciclica que con-
dujo a estos colapsos fue exactamente la que se ilustra en el grafico
5.3, es decir, la transicion desde el punto A hasta el D.

¢Qué se habria podido hacer para evitar esta espiral desestabiliza-
dora? Las restricciones de flujos de capital, como las que se aplicaron
en Chile y en Colombia en la década de 1990, podrian haber mitiga-
do las consecuencias del rapido aumento de n*. Las “politicas de pa-
sivos” orientadas a mejorar los perfiles de deuda publica y privada ha-
brian coadyuvado en el mismo sentido, como también lo habria hecho
una mejora en la regulacion prudencial del sistema financiero local. En
algunos paises, la esterilizacién parcial de las entradas de capital ha
sido una soluciéon factible para el banco central; la politica fiscal
anticiclica podria ser otra opcién. Hay un anélisis mas detallado de
estas propuestas de politica en Ocampo (2003).

Excedente de capacidad, carga de la
deuda privada y una “ducha fria”

Si nos mantenemos en la hipotesis de una tasa de interés estable en un
universo mas o menos postkeynesiano, es interesante preguntarse
cémo inciden en el ciclo el instinto empresarial (animal spirits) v la
deuda privada (por contraposicion con la publica). Aqui vienen a la
mente algunos de los diagndsticos sobre la crisis asiatica. Los ciclos
aplicados a un modelo de crecimiento por Lavoic y Godley (2000)
ayudan a ilustrar esta dindmica. Se pueden plantear las preguntas si-
guientes: '

Las economias industrializadas (entre otras, la Republica de Corea),
¢tienden a generar un excedente de capacidad y/o a incrementar la
composicion organica del capital, lo que crea las condiciones para la
“ducha fria” de Schumpeter??

Si las inversiones siguen aumentando mientras se reduce la utiliza-
cion de la capacidad productiva, ¢c6mo puede resolverse por si misma
la “crisis de realizacion” implicita?

En particular, ¢cuanto tiempo puede sobrevivir el optimismo em-
presarial cuando el excedente de capacidad comienza a asomar la
cabeza?

* Se hace referencia aqui a la famosa afirmacién de Schumpeter ante sus crédulos
estudiantes de Harvard, en la década de 1930, de que la Gran Depresion era una
inevitable “ducha fria” (cold ‘douche’, en el inglés original) para el capitalismo
(Heilbroner, 1999).
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Algunas de estas preguntas se debatieron apasionadamente en
circulos politicos de izquierda estadounidenses en los ultimos anos del
siglo pasado (véase, por ejemplo, Greider, 1997, y muchas otras obras
posteriores). Es obvio que no se pueden responder observando mera-
mente la espiral que gira en sentido de las manecillas del reloj sobre
un plano bidimensional de fases, pero quiza el modelo que sigue pueda
arrojar algunas luces.

Para Lavoic v Godley, la variable de estado clave es A, que la
redefiniremos (en forma enteramente diferente a la de la segunda sec-
cién) como la razon entre la deuda del sector privado y el valor de
reposicion del capital accionario. En otras palabras, A = L/PK | donde
L es la deuda empresarial pendiente. Para simplificar, supondremos
que las compaiias solo piden préstamos a los bancos y que el balance
del sistema bancario tiene la forma “wickselliana™ M = L, siendo M
la oferta monetaria. Basicamente, en el modelo “los préstamos crean
dinero”. Las empresas también emiten acciones que adquieren las
unidades familiares. A su vez, las empresas fijan los precios adicio-
nando un margen constante de utilidades al costo de la mano de obra,
lo cual da origen implicitamente a la tasa de beneficio . Ademas de r
y A, hay otras variables del modelo que se normalizan por PK.

Una pieza clave del sistema es el efecto de A sobre la razén pro-
ducto/capital u. La demanda efectiva, ¢esta lastrada por la deuda
(8u1/3X < 0) o guiada por ella (du/3A > 0)? Ademas, si la tasa de endeu-
damiento tiende a estabilizarse a s misma (dA /dA < 0 en una derivada
total a través del sistema dindmico), ¢qué sucede con el signo de
dX /du? Segin Lavoie y Godley, un valor negativo seria “normal”. Una
respuesta positiva del crecimiento de la deuda a la actividad econémi-
ca podria denominarse como “minskyana”.*

De forma algo mas detallada, el equilibrio macroeconémico puede
describirse mediante funciones de ahorro e inversion. La tasa de creci-
miento del capital accionario que permite el ahorro disponible g° se
deriva del flujo de los balances de fondos de empresas y unidades
familiares. Las empresas ahorran una proporcion sy de su ingreso neto
de pagos de intereses » — jA (donde r es la tasa de beneficio y j es la

4 Hay un paralelismo evidente entre usar deuda y una variable distributiva como
el coeficiente de salarios o la tasa de beneficio como variable de desplazamiento
para la demanda efectiva. Los estudios sobre cambios de la demanda por los
salarios o por los beneficios comenzaron con Rowthorn (1982) y Dutt (1984) y
han sido resefiados por Blecker (2002) y Taylor (2004). Del mismo modo, las
respuestas “normal” v “minskyana” del crecimiento de la deuda a la actividad
econdmica tienen sus paralelos en las respuestas de la participacién de los salarios
en el ingreso que generan “ahorro forzoso” o “mengua de beneficios”. Minsky
(1975) parece apuntar a la etiqueta que aqui se propone.



176 MAS ALLA DE LAS REFORMAS

tasa de interés real predeterminada). Sus otras fuentes de finan-
ciamiento son los créditos nuevos AL y la emision de capital acciona-
rio. Una hipotesis de trabajo es que financian una proporcién y de su
formacién de capital g = I/K (donde I es la inversién bruta y se igno-
ra la depreciacion) con acciones nuevas. Si V es la masa de capital acu-
mulado y P, es su precio, obtenemos P,V/PK = xg.

La inversion g es igual a la suma de las utilidades retenidas por la
empresa s¢(r — jA) mds las nuevas emisiones de valores. El flujo comer-
cial total de fondos es: s/(r — jA) + AL + P,V — g = 0, que puede re-
formularse como:

selr—jA) + AL — (1 — x)g = 0. (5.14)

Un rasgo postkeynesiano o de “dinero endégeno” de esta ecuacién
es el término que representa el crecimiento del crédito bancario, AL .
La tasa de beneficio r y la tasa de crecimiento g se determinan en la
parte real del modelo, por lo que el suministro de créditos ha de ser
enddgeno para que las empresas puedan llevar a cabo sus planes de
inversion.

El patrimonio primario total de la economia es () = gPK, todo ello
en poder de las unidades familiares. Se presupone que su consumo,
¥» = PC/PK, depende del ingreso £, (o estd normalizado por él) y del
patrimonio: y, = (1 — s,)€, + ¢q.

El ingreso familiar comprende el salario por unidad de capital
(u — 7), los intereses pagados por las empresas, que supuestamente se
transferirian al sector de las unidades familiares a través de los bancos
{jA), v la parte de las utilidades que no ha sido retenida por las empre-
sas, que pasa a los hogares en forma de dividendos (1 — sp)(r — jA). A
partir de §, = u —r + jA + (1 = sp)(r — jA) = u — s¢(r = jA), el flujo
de fondos de las unidades familiares es:

sullw — splr — jA) — ég — xg — AM = 0. (5.15)

Puesto que L = M y L= M por el balance del sistema bancario,
la coherencia contable garantiza que las unidades familiares se vean
obligadas a recoger los nuevos depésitos AM que crea el préstamo ban-
cario.

La tasa de crecimiento del acervo de capital que permite el ahorro
disponible g° se sigue de la suma de (5.14) y (5.15):

spu + sp(1 — sp)(r — jA) — g — g° = 0. (5.16)
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Las funciones de inversiéon postkeynesianas ponen el énfasis en
cuestiones relacionadas con la liquidez. Si la carga de los intereses jA
aumenta, las empresas tenderan a recortar la formacién de capital g'.
Por simetria con la funcidn de ahorro (5.16), es conveniente hacer que
g’ dependa de g, y anadir un término referente a la utilizacion de la
capacidad productiva:

g =go+ Bu+mng— YjA. (5.17)

La condicién macroeconémica de equilibrio a corto plazo es
i s — .
g 8= 05 o:

go+ M+ d)g + [spi] —sp) = WA — [se(1 — sp)m + s, — Blu = 0,
(5.18)

donde la tasa de beneficio r = 7u, siendo 7 la proporcién de benefi-
cios en los ingresos totales (que se supone constante, para simplificar).

La condicién habitual de estabilidad es un valor positivo para el se-
gundo término entre corchetes (5.18), es decir si(1 —s,)m +5, —
B > 0. Suponiendo que eso se cumpla, ndtese el efecto ambiguo de jA
sobre u#. Una carga de deuda mayor reduce la demanda de inversién
mediante el coeficiente —¥, pero también hace que disminuya los
ahorros de las empresas. Incluyendo el ahorro proveniente de las utili-
dades que se distribuyen a las unidades familiares, los beneficios
retenidos crean una filtracién neta de sy (1 — s,)jA. Si este término es
superior a ¥, la demanda efectiva estd guiada por la deuda. Cuando
Y > 541 — s,)jA, la demanda estd lastrada por la deuda. El dltimo tér-
mino de (5.18) tiene que ver con g. Por efecto tanto de la inversién
como del ahorro, cuanto mas alto sea el valor de g, mayor serd el nivel
de actividad econémica.

Para configurar un modelo ciclico en torno a A, podemos recurrir
a la confianza de los inversionistas. El planteamiento mds directo con-
siste en hacer que el término de interseccidén gy de la funcién de inver-
sion (5.17) sea una variable dindmica:

go = fe(A; &o)- (5.19)

Se puede introducir una retroalimentacién positiva haciendo que la
segunda derivada parcial de la funcién £, sea positiva; dado que existe
cierta precaucion por parte de las empresas (riesgos de prestamistas y
prestatarios, etc.), la primera derivada parcial deberia ser negativa.
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A partir del flujo de fondos del sector empresarial (5.14), se puede
formular la siguiente ecuacion diferencial para A:

A= (s)f — @A + (1 — x)g — spmu. (5.20)

Como se indic6 antes, en esta ecuacién dX /du puede tener cual-
quier signo siempre que d/dA < 0. Las variables macroeconémicas de
corto plazo g y u responderan positivamente a gy, por lo que es posi-
ble reformular (5.20) como:

A=Al go). (5.21)

Dados los signos de las derivadas parciales de f, postuladas en
conexién con (5.19), la existencia de una solucién ciclica para (5.19)
y (5.21) requiere que dA /dgy > 0, es decir, una respuesta minskyana
de crecimiento de la deuda ante el alza del instinto empresarial. El gra-
tico 5.4 muestra esta dindmica; la linea “Crecimiento” corresponde a
£ = 0y “Deuda” aX > 0. Aparece la conocida espiral de sentido de
las manecillas del reloj.

Grdfico 5.4 Un ciclo de instinto empresarial en
el modelo Lavoie - Godley

Razén de deuda
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b de utilizacién 4 _ Crecimiento
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El equilibrio inicial de bajo nivel (A) estaria asociado con una dis-
minucién del peso de la deuda y un mejoramiento del instinto em-
presarial hasta que la trayectoria de (go, A) cruza la linea de “Deuda”
en el punto B. Entonces A comienza a incrementarse mientras g sigue
mejorando hasta cruzar la linea “Crecimiento” en D. La inversion au-
ténoma comienza a caer y el ciclo se va cerrando por la parte baja con-
forme la deuda desciende tras cruzar de nuevo la linea de “Deuda” en
E. Mas o menos en ese punto, presumiblemente, haria su aparicion la
ducha fria.

¢Qué sucede con la utilizacién de la capacidad productiva mientras
evoluciona esta espiral?> Muy seguramente, # responde positivamente
a go. También es probable que la demanda efectiva esté lastrada por la
deuda. A partir de estos supuestos (3u/dgy > 0y du/ar < 0), podemos
bosquejar los contornos con pendiente positiva de la “Utilizacion de la
capacidad productiva” del grifico 5.4. Cada una de las lineas corres-
ponde a combinaciones de go y A que mantienen constante # y cuyo
nivel aumenta cruzando las curvas hacia el sudeste. Teniendo esto en
cuenta, se produce una “crisis de realizacion” en el punto C, donde la
trayectoria es tangente a una de las curvas. Posteriormente, u# cae
mientras el instinto empresarial sigue aumentando hasta el punto D; el
crecimiento del excedente de capacidad precede a la caida del optimis-
mo en este escenario. Junto con el aumento del peso de la deuda, el
nivel decreciente de # frena la demanda de inversién; la produccion
X = uK terminara por disminuir también.

A fines de la década de 1990 se sostenia que, en primer término, un
ciclo de este tipo era especialmente peligroso porque la capacidad de
produccién industrial habia estado creciendo en todo el mundo desde
la mitad de la década anterior merced al estimulo de la globalizacién.
En lugar de considerar la macroeconomia de un solo pais, se suponia
que el mundo entero iba a sufrir el desplome de la confianza. El apa-
rente exceso de inversion en bienes de capital para apoyar las tecnolo-
gias de la informacion (excedente de capacidad en componentes de
computadoras) ¢ infraestructura para Internet (miles de kilémetros de
cable de fibra Optica sin usar) empeord la situacion.

Segundo, la inflacién habia disminuido en casi todas partes, por lo
que la caida de los sobreprecios debida a los costos en alza de los in-
tereses y a la utilizacion decreciente de la capacidad productiva esta-
ba empezando a provocar la disminucién de los niveles de los precios.
En concordancia con Palley (1996), se podria agregar un tratamiento
mds completo del sistema financiero al panorama presentado para
mostrar como la deflacién de la deuda podria reducir aun mas la acti-
vidad econdmica.
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Tercero, el aumento de los salarios que reclamaba la izquierda po-
dria restablecer la demanda agregada si, como sucede en la mayoria
de los paises en desarrollo, ésta estaba guiada por los salarios.” Tam-
bién es cierto que la demanda no se ve estimulada por tasas de interés
mas altas. Por tanto, las iniciativas para reducir estas tasas son cohe-
rentes con el modelo analizado. Quedaria abierta la pregunta de si esta
medida seria capaz de evitar una ingente contraccién de la produc-
cié6n mundial combinada con una grave deflacion de precios.

Consideraciones finales

En la economia real hay numerosos procesos oscilatorios en accién. Es
mads: su importancia cambia con el tiempo. Los modelos sencillos bidi-
mensionales no pueden tener en cuenta todas las fluctuaciones (ni las
fluctuaciones de las fluctuaciones) posibles.

En cualquier caso, si pueden concentrar la atencién en las oscila-
ciones clave. En las economias en desarrollo, los ciclos de devaluacién
y de deuda externa son una certeza. Tanto en los paises ricos como en
los pobres puede visualizarse en la actualidad algin tipo de oscilacion
financiera de tipo Lavoie/Godley/Minsky. El desafio consiste en colo-
car todos los movimientos posibles en un solo envase manejable, cosa
que no parece posible conseguir en forma satisfactoria mediante calcu-
los econométricos o simulaciones computarizadas. Pero al menos estos
modelos simplificados y sus primos mds extravagantes ofrecen una
minima perspectiva interna de los mecanismos que subyacen en las
fluctuaciones intrinsecas del capitalismo. Por supuesto, en el futuro
habrd que desarrollar nuevos modelos para dar seguimiento a las for-
mas innovadoras de los ciclos cuando, de manera inevitable, comien-
cen a trazar una espiral.
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La eficacia de la politica
fiscal y los déficit privados:
un enfoque macroeconomico

Manuel Marfan*

EL ANALISIS DE ESTE CAPITULO ESTA inspirado por la coyuntura econémi-
ca de Chile a lo largo de los afios noventa, en la que una politica fis-
cal disciplinada v un banco central auténomo exitoso en el logro de
metas de inflacién no fueron suficientes para contrarrestar el exceso de
gasto agregado, el desalineamiento del tipo de cambio o, mas en gene-
ral, la vulnerabilidad externa. Nuestra conviccion es que los elementos
fundamentales que generaron estos eventos no son idiosincrasicos del
caso chileno, sino que son validos para el caso mds general de econo-
mias emergentes y abiertas a los mercados financieros internacionales.
El capitulo se concentra en los dilemas de politica que enfrentan las
economias emergentes exitosas en un contexto de flujos financieros
voluntarios.

El principal aspecto abordado aqui es que, al considerar la infla-
cién como una variable endégena en un dmbito donde todo lo demas
replica un modelo a la Mundell-Fleming, la eficacia de instrumentos de
politica alternativos cambia sustancialmente. Argumentamos que los
instrumentos convencionales de politica monetaria y cambiaria mane-

* El autor es miembro del Consejo del Banco Central de Chile y fue director de la
Division de Desarrollo Econémico de la CEPAL, coordinador de Politicas Macro-
economicas del Ministerio de Hacienda, subsecretario de Hacienda y ministro de

Hacienda de Chile durante la década de 1990.
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jados por el banco central son eficaces para alcanzar metas nomina-
les, pero no para alterar variables reales a corto plazo, incluido el ti-
po de cambio real. La politica fiscal, en tanto, es siempre eficaz sobre
las variables reales a corto plazo, independientemente del régimen
cambiario.

Hay conclusiones adicionales relevantes, vinculadas al punto ante-
rior. En primer lugar, la inflacién es una medida incompleta de sobre-
calentamiento econémico y de inconsistencia macroeconémica. Las
presiones inflacionarias provenientes de un crecimiento no sostenible
pueden ser total o parcialmente neutralizadas por una apreciacién del
tipo de cambio. El exceso de crecimiento y la apreciacién cambiaria, a
su vez, pueden coexistir en la medida en que un empeoramiento a cor-
to plazo de la cuenta corriente sea viable. Una cuenta corriente en de-
terioro también puede constituir un sintoma de sobrecalentamiento y
de inconsistencia macroeconémica.

En segundo lugar, un comportamiento exuberante del sector priva-
do, que surja de perspectivas de mediano plazo optimistas, puede ge-
nerar sobrecalentamiento a corto plazo. Las politicas convencionales
del banco central son incapaces de restaurar un equilibrio sostenible.
El gobierno, sin embargo, puede corregir el desalineamiento de las va-
riables reales si genera un superavit fiscal que compense el exceso de
gasto privado. A mayor exuberancia privada, mayor sera la austeridad
fiscal requerida.

Tercero, el sector publico no tiene el papel institucional de compen-
sar un exceso de gasto privado, lo que impone un dilema que no puede
resolverse con los instrumentos convencionales de la politica econémi-
ca. Exploramos algunos instrumentos de politica no convencionales
tales como un impuesto ciclico y una versién simplificada de un im-
puesto a los flujos financieros.

El capitulo tiene cinco secciones. En la primera se hace una aproxi-
macién basica del dlgebra del modelo. En la seccién II se construye un
argumento teérico aplicable al caso general de una economia pequena
y abierta a los flujos financieros voluntarios y se concluye que la politi-
ca fiscal es el tnico instrumento convencional de politica que resulta
eficaz sobre las variables reales, y se deriva la politica fiscal 6ptima que
asegura un equilibrio sostenible. En la seccién III se argumenta que la
politica fiscal 6ptima derivada en la seccion anterior es politicamente
inviable, y se presenta informacion para nueve economias que enfren-
taron episodios de exuberancia privada durante los afios noventa. En
la seccién IV se analizan los costos y beneficios de dos instrumentos
heterodoxos de politica que pueden ayudar a lograr consistencia a es-
cala agregada. La seccién V contiene las conclusiones principales. En
el anexo se desarrolla el modelo matematico subyacente.
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Una aproximacioén basica

Nuestro enfoque se centra en el corto plazo, donde el horizonte de
tiempo es el relevante para el analisis de la politica fiscal (normalmente
un afo). El andlisis considera que la inflacién es una variable endége-
na, explicada por presiones de costos y por inflacién de demanda.
Dentro del componente de costos, nos concentramos en las presiones
del tipo de cambio nominal. Una depreciacién nominal puede ser infla-
cionaria en la medida en que aumente los precios de los bienes y servi-
cios transables, incluido el precio de los insumos transables utilizados
en la produccion de bienes no transables. En el muy corto plazo, los
efectos rezagados pueden inducir sobreajustes (overshooting) y/u osci-
laciones de precios. Simplificamos estos efectos suponiendo que el tras-
paso (pass-through) de una depreciacion nominal hacia la inflacién se
completa dentro del periodo de anlisis relevante para la politica fis-
cal, sin rezagos adicionales. También simplificamos la inflacién de sa-
larios bajo el supuesto de que en los contratos salariales se reflejan el
crecimiento de la productividad y la inflacién esperada.' Dentro de la
inflacion de demanda, el componente relevante es la brecha entre el in-
greso nacional bruto (INB) efectivo y el potencial.
La ecuacidon (6.1) resume estos componentes:

p: Coe+(1 ‘Co)p* +Cl(y_yd); O<Co< 1, & >O (6.1)

donde p y p* representan la inflacién efectiva y la esperada, e es la tasa
de depreciacién nominal (¢ > 0 denota una depreciacién), e y e y, son
las tasas de crecimiento del INB efectivo y potencial, respectivamente.

De (6.1) se deriva una dinamica inmediata para el tipo de cambio real

(e —p)
(e — p) = (cifco)lya — y) + (1 = colleco) (p — p¥)  (6.2)
El tipo de cambio real es sensible a imprevistos inflacionarios

{p — p*). Sin embargo, con expectativas racionales no hay desviacio-
nes sistemdticas de p y p*, de manera que el tipo de cambio real evolu-

! Por tanto, la presion de los salarios sobre la inflacién estaria dada por la inflacién
esperada.

2 Noétese que en el caso especial de una economia cerrada ¢y = 0y, por tanto,
P =p* + ¢ (v-y4). En este caso especial, y bajo el supuesto de expectativas
racionales, una conclusién directa es que el crecimiento esperado y el crecimiento
potencial coinciden (y* = y;*). La inflacién efectiva se desviaria de la inflacidén
esperada sdlo en la medida en que haya imprevistos.
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ciona segun el estado del ciclo (y; — y). En ausencia de imprevistos,
una apreciacion real se asociaria con peaks ciclicos (y > vy,), mientras
que una depreciacion real requeriria una economia deprimida. Este
argumento no tiene que ver con que una depreciacion sea expansiva
o contractiva, sino con el modo en que una variacion en el tipo de
cambio nominal se reparte entre presiones inflacionarias y cambios en
el tipo de cambio real. Una devaluacion nominal generaria inflacién
siy = vy, v la misma devaluacion nominal generaria una depreciacion
real si ¥ < y,. Esta conclusion es independiente del régimen cambia-
rio, el que habitualmente determina la evolucion del tipo de cambio
nominal.

Nuestra tercera ecuacion considera la cuenta corriente de la balan-
za de pagos. Suponemos la vision estindar donde la cuenta corriente
mejora con una depreciacion real o con un menor crecimiento del in-
greso nacional bruto (INB):

C=aydle —p) =) ai,d >0, (6.3)

donde C representa el cambio en el saldo de la cuenta corriente como
porcentaje del INB,

En la expresion (6.2) observamos que el exceso de crecimiento y la
apreciacion real van juntos. En consecuencia, una economia sobreca-
lentada deteriora la cuenta corriente como porcentaje del INB debido
tanto al efecto directo del exceso de crecimiento como al efecto indi-
recto de una moneda que se aprecia. Para considerar el caso de una
cuenta corriente sostenible, definimos C como el umbral para C con-
sistente con la sostenibilidad a largo plazo. Si hay financiamiento
externo disponible, C puede deteriorarse por debajo de C a corto
plazo, a costa de una mayor vulnerabilidad externa. Para efectos de
simplificar el dlgebra también definimos yx como la tasa de crecimien-
to del INB que es consistente con una cuenta corriente sostenible:

y. =—Cla (6.4)

Al combinar las dos dltimas expresiones derivamos la ecuacioén
para la cuenta corriente:

A

C=aiy. +dle—p)—y)+C (6.5)

Es decir, la cuenta corriente efectiva C se desviaria de su trayecto-
ria sostenible C dependiendo de la brecha entre el crecimiento efectivo
(¥) v aquél consistente con el equilibrio externo, mas las holguras pro-
vistas por los movimientos del tipo de cambio real (y, + d (e=p)).
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Notese que cuando las expectativas se cumplen (p = p* en la ecua-
cién [6.1]) y la cuenta corriente esta en su trayectoria sostenible (C = C
en la ecuacién [6.5]), podemos derivar la tasa de crecimiento de equi-
librio del INB y la tasa de depreciacidon real de equilibrio:

y =V=(coy« tard ya)/(co + c1d) (6.6)
(e —p) =€ = c1(ya — yx)/(co *+ c1d) (6.7)

La tasa de crecimiento sostenible es un promedio ponderado de la
restriccion interna de crecimiento (y4) y del crecimiento sostenible ex-
ternamente (y,). El tipo de cambio real de equilibrio, en tanto, depende
de la brecha entre estas dos restricciones al crecimiento: se deprecia
cuando la restriccién externa es mds limitante que la restriccién inter-
na del crecimiento (y, < y4) y se aprecia cuando la restriccion interna
es mas limitante (y,; < y,}, un resultado intuitivo. Nétese que el exce-
so de crecimiento se vincula de manera no ambigua al desalineamien-
to del tipo de cambio real y a una cuenta corriente no sostenible:

y>9& C<C e (e—p)<eé (6.8)

A lo largo del texto nos referimos a 9, &, y C como las tasas opti-
mas o sostenibles de crecimiento, depreciacién real y cuenta corriente,
respectivamente. ,

Desde una perspectiva diferente, la cuenta corriente también es
igual al exceso de gasto nacional, que puede estar basado tanto en un
exceso de gasto del sector privado como del sector publico:

0=C+S8S+H, (6.9)

donde § es el cambio en el déficit fiscal como porcentaje del INB —o
instancia fiscal- y H es el cambio en el exceso de gasto del sector pri-
vado —o presidn del déficit privado— también como porcentaje del INB.
El exceso de gasto se define como la diferencia entre el ahorro y la in-
version real.

Asi, por una parte el comportamiento de la cuenta corriente se aso-
cia a los ciclos del INB que, a su vez, se asocian a ciclos del tipo de
cambio real. Por otra parte, el comportamiento de la cuenta corriente
también se vincula a ciclos del gasto publico y/o privado.

Para completar este razonamiento, listamos el resto de nuestros
supuestos:

i) Una ley de presupuesto, conocida anticipadamente por todos los
actores econémicos, determina los gastos del gobierno.
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it) El banco central maneja sus instrumentos de politica con el abje-
tivo de optimizar una funcién de pérdida que representa sus metas de
politica. Todos los agentes conocen la funcién de pérdida del banco
central.

iii) El sector privado gasta de acuerdo a un plan intertemporal (es-
perado). En particular, los cambios en su déficit (H) dependen positi-
vamente de la confianza del sector privado —o perspectivas de media-
no plazo- y negativamente de la tasa de interés real. La confianza del
sector privado, a su vez, puede ser afectada a corto plazo por incon-
sistencias macroeconémicas. El ingreso privado no esperado es aho-
rrado completamente en el corto plazo.

iv) El banco central y el régimen de politicas subyacente determi-
nan la oferta (nominal) de dinero. La demanda de saldos monetarios
reales evoluciona en funcién de la tasa de crecimiento del INB y de la
tasa de interés nominal, con los signos convencionales.

v) La tasa de interés sigue una regla de arbitraje convencional, igual
a la tasa de interés internacional mds la depreciacién nominal espera-
da y una prima de riesgo especifica al pais (movilidad financiera per-
fecta). La prima de riesgo puede ser afectada por inconsistencias ma-
croeconémicas.

vi) El banco central reacciona instantidneamente frente a los impre-
vistos, un supuesto razonable cuando el corto plazo es un afio fiscal
completo. Los agentes privados fijan sus expectativas de manera ra-
cional, pero estdn sujetos a sorpresas. El gobierno también fija sus ex-
pectativas racionalmente y es el agente mds lento (es decir, los agentes
privados fijan sus expectativas conociendo la politica fiscal prevale-
ciente). Cuando persigue una meta macroeconémica, el gobierno opti-
miza el valor esperado de la variable objetivo.

La eficacia de la politica fiscal bajo
un régimen de cuenta de capitales abierta

En un esquema de movilidad financiera perfecta, el sector privado no
enfrenta restricciones de liquidez. El déficit del sector privado respon-
de a una optimizacién intertemporal dominada por las percepciones
del sector privado y una tasa de interés que sigue una regla de arbitra-
je. No existe una razén a priori por la cual el déficit del sector priva-
do deba ser positivo o negativo a corto plazo. Un sector privado exu-
berante con un alto grado de confianza respecto de las perspectivas de
mediano plazo puede exhibir un déficit creciente a corto plazo. Un sec-
tor privado deprimido mostraria una actitud mas conservadora, con
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un déficit menor o incluso un superavit. Un sector privado exuberante
o deprimido no implica un comportamiento irracional. Es el mero
resultado de la optimizacién del valor presente neto de las variables
relevantes.

Algunos de nuestros resultados dependen del hecho de que mien-
tras el sector privado optimiza su comportamiento sobre una base in-
tertemporal, la evolucién del tipo de cambio real esta determinada por
una ecuacién como (6.2), que solo contiene componentes de corto
plazo. La politica macroecondémica convencional, especialmente cuan-
do responde a funciones de reaccién conocidas por todos los agentes,
es menos eficaz para dominar los argumentos que subyacen al com-
portamiento del sector privado.

Si la inflacion fuera exdgena —es decir, si la ecuacion (6.1) no fuera
valida—, el modelo reproduciria la conclusion estandar de que la politi-
ca fiscal es eficaz para afectar el crecimiento a corto plazo bajo un ré-
gimen de tipo de cambio fijo, mientras que la politica monetaria seria
el instrumento eficaz bajo un régimen de flotacién. Segiin ese plan-
teamiento, sin embargo, un régimen de tipo de cambio flotante signi-
fica que el tipo de cambio real flota, y un régimen de tipo de cambio
fijo significa que el tipo de cambio real es fijo. Pero con una inflacién
endbgena como en la ecuacion (6.1) el régimen cambiario constituye
un criterio para determinar el tipo de cambio nominal. Los efectos
sobre el tipo de cambio real dependen de la tasa de inflacién. En este
nuevo contexto, la conclusién acerca de la eficacia de los instrumentos
de politica se altera.

Analizamos en primer lugar una situacién en la que la politica fis-
cal se disefia para alcanzar una cuenta corriente sostenible. El banco
central, a su vez, persigue una meta de inflacién (caso 1 del anexo). Es
posible demostrar que, de no surgir imprevistos, el gobierno y el banco
central logran alcanzar sus metas respectivas: el equilibrio a corto pla-
zo exhibe una cuenta corriente sostenible a mediano plazo, sin infla-
cién. Como ya se senald, cuando la cuenta corriente esta en la trayec-
toria sostenible de mediano plazo, el crecimiento de equilibrio (§) es un
promedio ponderado de y, vy de y,, vy el tipo de cambio real de equi-
librio (é) evoluciona en funcién de la brecha entre y, e y,. Denotamos
al equilibrio sostenible y sin inflacion como el “caso 6ptimo”, el que
proporciona el referente respecto del cual comparamos todos los de-
mas casos.

El déficit de la cuenta corriente es la suma de los déficit piblico y
privado. Para alcanzar una cuenta corriente sostenible, la politica fis-
cal debe acomodar el exceso de gasto privado. Cuanto mis exuberante
sea el sector privado, mds austera deberd ser la politica fiscal; cuanto
mas deprimido esté el sector privado, mayor (mds expansiva) deberd
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ser la instancia fiscal.> Un esquema fiscal 6ptimo asi derivado implica
que es el sector privado el que desplaza {“crowds- out”) o acarrea
(“crowds- in") al sector publico a corto plazo, y no al revés.

Si el gobierno se desvia de la regla de politica fiscal 6ptima, enton-
ces el equilibrio se altera. Por ejemplo, considérese la situacién en que
el banco central continda con una meta de inflacién pero la instancia
fiscal es mas expansiva que la dptima (caso 2 del anexo). En ese even-
to los efectos serian predecibles sin ambigiiedades. El crecimiento del
INB seria superior al 6ptimo (y > 7), el tipo de cambio real se sobre-
apreciaria ((¢e — p) < é) y la cuenta corriente se deterioraria por deba-
jo de su nivel sostenible (C < C). De la misma manera, si la instancia
fiscal es menor (menos expansiva o mas contractiva) que la éptima,
la conclusién final resultante seria la contraria (y < 9, (e —=p) > éy
C > C). Si la confianza del sector privado y la prima de riesgo pais se
alteraran frente a desviaciones respecto del equilibrio éptimo, el de-
salineamiento de las variables reales disminuiria pero no seria eli-
minado.

El gobierno puede sacar partido del resultado anterior y ajustar la
politica fiscal para alcanzar una meta de crecimiento a corto plazo. Si
la meta de crecimiento es ambiciosa, el gobierno tendra éxito y lograra
un exceso de crecimiento a corto plazo, pero a costa de una trayecto-
ria no sostenible de la cuenta corriente (vulnerabilidad externa) y de
un desalineamiento del tipo de cambio. El banco central, en tanto,
seguird siendo capaz de alcanzar su meta de inflaci6n. Estos resultados
no dependen de si el instrumento de politica del banco central es el tipo
de cambio o la politica monetaria con una moneda flotante. La poli-
tica fiscal seria eficaz a corto plazo con cualquier régimen de tipo de
cambio.

La politica fiscal también puede satisfacer metas planteadas sobre
otras variables reales. Por ejemplo, el gobierno puede tener como meta
una instancia fiscal neutra (§ = 0) para dar una sefial de disciplina fis-
cal. La autoridad también lograria alcanzar esta meta alternativa. Pero
en este caso la politica fiscal renunciaria a compensar la exuberancia
privada. El resultado final se desviaria del equilibrio 6ptimo, y el signo
de esta desviacién dependeria del comportamiento del sector privado.
Un sector privado exuberante provocaria un exceso de crecimiento,
una excesiva apreciacién cambiaria y una cuenta corriente no sosteni-
ble. Una confianza del sector privado deprimida llevaria hacia los re-

3 El gobierno tiene éxito en alcanzar su meta de C= C. Entonces, de la ecuacion
(6.9) de la seccidn 1 se sigue de inmediato que la instancia fiscal éptima es S= ~(H
+ C}, donde H es el déficit privado cuando se alcanzan todos los equilibrios rele-
vantes. A mayor valor de H, menor valor de S.
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sultados opuestos. Mas aun, esa politica fiscal exacerbaria los ciclos
generados por el comportamiento del sector privado, tornandose en
un esquema de politica prociclico.

Otra posibilidad para la politica fiscal seria seguir una regla de neu-
tralidad frente al ciclo. Por ejemplo, podria intentar una meta fiscal
“estructuralmente™ neutra, fijando sus gastos en el nivel de ingresos
publicos consistente con el crecimiento sostenible. Nuevamente los ci-
clos estarian determinados por el comportamiento del sector privado,
pero éstos no serian amplificados por la politica fiscal.

La politica fiscal también puede plantearse como objetivo un tipo
de cambio real constante ((¢ — p) = 0), un caso especial al que nos
referiremos mas adelante. El gobierno nuevamente tendria éxito, pero
los efectos adicionales son menos evidentes. En una economia que esta
mejorando rapidamente su competitividad (es decir, y,. > y,), el tipo
de cambio real éptimo deberia apreciarse, como se sefial en la seccién
I. Si el gobierno tiene como meta un tipo de cambio real constante y
logra este objetivo, reduciria el crecimiento de corto plazo por debajo
de la trayectoria 6ptima (y < ) y la cuenta corriente exhibirfa un su-
peravit superior al 6ptimo (C > C). Por el contrario, en una economia
donde el producto potencial crece mas rapido que la competitividad
internacional (y; > y.), el tipo de cambio real éptimo deberia depre-
ciarse. Si la politica fiscal impone un tipo de cambio real constante, el
equilibrio final conllevaria un exceso de crecimiento y una cuenta co-
rriente no sostenible.

En nuestras conclusiones anteriores, la eficacia de la politica fiscal
sobre las variables reales es independiente del régimen cambiario. Este
resultado es la consecuencia de una inflacién endégena. El enfoque es-
tandar de Mundell-Fleming supone que la inflacién es exégena. Como
ya senalamos, la flotacién del tipo de cambio en ese contexto implica
que es el tipo de cambio real el que flota. Asimismo, la politica mone-
taria con inflacién exdgena implica el manejo de la oferta real de di-
nero. Por el contrario, con inflacién endégena los instrumentos de po-
litica del banco central son de naturaleza nominal: el tipo de cambio
nominal o la oferta nominal de dinero. La flotacién cambiaria deter-
mina el tipo de cambio nominal y no el real. Si el sector privado res-
ponde exclusivamente a estimulos de las variables reales —ya sean efec-
tivas o en valor esperado—, el manejo de politicas nominales serd
ineficaz si sus cambios son completamente capturados por la inflacién.
La politica fiscal, por el contrario, es un instrumento de politica real y
tiene efectos reales.

Una explicacidn alternativa para la eficacia de la politica fiscal po-
dria ser la funcién de reaccién particular supuesta hasta ahora para el
banco central. Quiza la politica fiscal es ineficaz en si misma, y los
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efectos reales son el resultado de la reaccion del banco central. Sin em-
bargo, nuestro modelo rechaza esta hipoétesis alternativa. Podriamos
considerar otras reacciones del banco central frente a las desviaciones
provocadas por una politica fiscal suboptima. Por ejemplo, si el banco
central sigue una regla monetaria pre-anunciada y deja flotar el tipo de
cambio, todas las variables reales —incluidos la tasa de crecimiento y el
tipo de cambio real- continuarian estando determinadas por la politi-
ca fiscal. La inflacién es la tnica variable que serfa afectada por la
regla monetaria. Otra opci6n seria la siguiente: considérese una situa-
ciéon donde la politica fiscal es mds expansiva que la regla optima,
generando un exceso de crecimiento, un desalineamiento cambiario y
una cuenta corriente no sostenible. Fl banco central puede intentar res-
tituir un equilibrio sostenible plantedndose como meta una trayectoria
optima del tipo de cambio real ((¢e —p) =¢) y simultineamente una
meta de inflacién (p = 0). Cuando este comportamiento del banco
central es anticipado por el sector privado, el nuevo equilibrio no afec-
tard las variables reales, pero la inflacién se tornara positiva.

La conclusion evidente es que un banco central convencional sélo
tiene éxito cuando fija metas de variables nominales tales como la in-
flacién o el tipo de cambio nominal, pero fracasa cuando intenta
alcanzar metas de variables reales, una vez que esta definida la politi-
ca fiscal. Aunque el banco central se preocupe del desalineamiento de
las variables reales, le ird mejor si se limita a controlar la inflacién. El
banco central, sin embargo, serd la institucion eficaz para enfrentar
eventos inesperados.

Como la intervencion del banco central sélo puede empeorar las
cosas, podria renunciar a toda intervenciéon y “dolarizar” la economia
(o “euroizarla”, o instituir una caja de convertibilidad), de manera que
no haya politica cambiaria ni monetaria. Como ya no debiera sorpren-
der a estas alturas, la politica fiscal mantendria su eficacia sobre las va-
riables reales. La diferencia principal es que la inflacién sustituiria el
papel del tipo de cambio, con el signo contrario.* La inflacién jugaria
el papel de una depreciacién real y la deflacién el de una apreciacion
real. Como la politica fiscal es eficaz sobre el tipo de cambio real, en
este caso particular también seria eficaz sobre la inflacién. El buscar
metas de inflacion a través de la politica fiscal en economias que se in-
tegran a una unién monetaria como la zona euro seria equivalente a
plantear una meta de tipo de cambio real.

De hecho, la tinica situacion en la que el banco central puede tener
efectos sistematicos sobre variables reales es aquella en la que la infla-

4 En el caso de equilibrio 6ptimo, p =—é.
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cién genera efectos reales sistematicos (por ejemplo, modificando la
confianza del sector privado y/o la prima de riesgo pais). Puede demos-
trarse que un banco central activo puede generar cualquier tasa de in-
flacién que se plantee como meta. Luego, podria usar este potencial y
utilizar la tasa de inflacién como instrumento de politica. Este es un
caso tedrico que al parecer no tiene ningin significado practico y que
no exploraremos.

Los bancos centrales convencionales deberian plantearse preferen-
temente s0lo metas nominales, incluso en casos de desalineamiento de
variables reales. Esta conclusion tiene que ver con la forma en que un
banco central debe utilizar sus instrumentos de politicas “duras”, tales
como la monetaria v la cambiaria. Pero los bancos centrales también
pueden intentar intervenciones de politicas “blandas”, utilizando a su
favor la “critica de Lucas”. Por ejemplo, un banco central con buena
reputacidén puede hacer publica su evaluacion sobre la coyuntura exu-
berante o deprimida de los mercados. La idea es “guiar” la confianza
del mercado y la prima de riesgo pais para que internalicen las conse-
cuencias de desequilibrios subdptimos de corto plazo. Este tipo de in-
tervenciones blandas es dificil de medir y depende de manera crucial
de la reputacion del vocero del banco central. Si la reputacién es su-
ficientemente elevada, los agentes privados podrian internalizar los
riesgos y consecuencias de la situacion agregada y modificar su com-
portamiento consecuentemente, pero ningun agente privado tiene in-
centivo alguno para internalizar los efectos agregados de su propio
comportamiento. En la medida en que los agentes privados no tienen
incentivos para internalizar estas externalidades, la exuberancia pri-
vada se parece a una congestion de transito. Siguiendo las indicacio-
nes de un vocero con gran reputacion, los agentes podrian reducir el
grado de desalineamiento de las variables reales, pero nunca podrian
eliminarlo por completo.

En sintesis, en economias pequefias y abiertas a flujos financieros,
la politica fiscal convencional es siempre eficaz sobre las variables
reales a corto plazo. Las politicas convencionales del banco central son
eficaces para monitorear variables nominales o para enfrentar eventos
inesperados, pero no para influir en las variables reales de manera sis-
tematica. La politica fiscal 6ptima deberia diseharse de manera que
compense episodios de exuberancia o de confianza deprimida del sec-
tor privado. Las desviaciones respecto de esta regla pueden generar un
crecimiento a corto plazo suboptimo y un desalineamiento cambiario.
El exceso de gasto, el exceso de crecimiento o, més en general, el sobre-
calentamiento econémico se mide mejor por la sostenibilidad de la
cuenta corriente y por el desalineamiento del tipo de cambio que por
la inflacion. La inflacion mide la inconsistencia del banco central, pero
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es una mala medicion del sobrecalentamiento econémico bajo un es-
quema de cuenta de capitales abierta.

El papel mis significativo de la politica fiscal bajo una cuenta de
capitales abierta, respecto de una cuenta de capitales cerrada, sugiere
que una gobernabilidad fiscal apropiada es un prerrequisito para la
apertura de la cuenta de capitales.

Algunos argumentos incomodos de economia politica

Hemos argumentado que la politica fiscal 6ptima deberia compensar
el exceso de gasto privado. Un comportamiento privado exuberante
requiere una instancia fiscal negativa, y un sector privado deprimido
necesita una instancia positiva. La politica fiscal debiera ser tal que la
meta fijada fuera mantener un gasto interno total viable —piblico més
privado-, siendo el gasto publico la variable residual.

Si esa regla implica la reduccion de un déficit fiscal existente, nues-
tra argumentacién finalizaria aqui. Pero aumentar un superavit fiscal
existente {debido a un exceso de gasto del sector privado creciente)
seria politicamente inviable, aunque fuera macroeconémicamente re-
comendable. El sector publico no tiene el papel institucional de com-
pensar excesos de gasto privado.

Antes de profundizar este argumento, proporcionamos alguna evi-
dencia empirica de exuberancia privada. El grifico 6.1a presenta la
contabilidad de excedentes para Chile en 1994-2001.° El superavit no
fiscal es una aproximacién del “superavit del sector privado”. El sub-
periodo 1994-97 es el epilogo de un largo ciclo de crecimiento acelera-
do. Por su parte, los anos 1998 a 2001 describen un subperiodo de
ajuste y de factores externos adversos. En el grafico 6.1b pueden verse
las dindmicas concomitantes del crecimiento y del tipo de cambio
real.® El periodo de crecimiento acelerado coincide con una aprecia-
cién cambiaria y un deterioro de la cuenta corriente, sintomas que
identificamos para un caso de sobrecalentamiento. Adicionalmente, la
fuente del exceso de gasto interno fue el comportamiento del sector
privado mas que el de la politica fiscal, la que exhibi6 un superavit du-
rante la fase de sobrecalentamiento. El ajuste se inicidé en 1998, con
una marcada desaceleraciéon del crecimiento y una correccién de la
exuberancia privada. El tipo de cambio real se aprecié mientras el cre-

# Utilizamos datos del FMI, los que no necesariamente coinciden con las cifras ofi-
ciales del gobierno de Chile.

% Una mayor tasa de cambio real representa una depreciacion.
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Grdfico 6.1 Chile: de la prosperidad al ajuste (1994-2001)
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Superdvit fiscal v Cuenta corriente: Republica de Corea, EE.UU. e Irlanda:
WEO septiembre 2002. Chile: 1997-2001: Public Information Notice (PIN)
02/78 del FMI (gobierno central); 1994-96: Country Report (CR) 00/104
(cambio c.r. a 1997). Indonesia: [994-2000 estimado segiin datos publicados
en IFS (varios nameros); 2001: CR 02/154 (cambio c.r. a 2000). Malasia: 1996
-2000, PIN 01/114; 1994-95: PIN 99/88 (cambio c.r. a 1996). México: 1997-
2001: PIN 02/109; 1996: PIN 00/24; 1990-95: estimado segun datos de IFS.
Filipinas: 1997-2001: PIN 02/41; 1994-96: estimado segin CR 99/93.
Tailandia: 1997-2001: PIN 02/94; 1996: PIN 00/5; 1994-95: estimado seguin
datos publicados en IFS.

(continiia)
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(Continuacidn)

Superdvit no fiscal: Diferencia entre la cuenta corriente y el superdvit
fiscal.

Tipo de cambio real: Un aumento significa una depreciacién. Chile,
Filipinas y Malasia: IFS (varios nimeros). EE.UU. e Irlanda: Indice de tipo de
cambio real efectivo (segtin IPC) de cuadros mundiales de IFS. Repiiblica de
Corea, Indonesia, México y Tailandia: Segun el siguiente procedimiento
comin: se estimaron series de TCR bilateral respecto de EE.UU. utilizando
series de tipo de cambio nominal respecto del US$ y deflactores del PIB. TCR
multilaterales excluido EE.UU. se estimaron como el producto de los
anteriores TCR bilaterales y el TCR de EE.UU. El TCR final es el promedio
simple de los dos anteriores.

cimiento del PIB fue elevado y se deprecié cuando este crecimiento se
desacelerd, lo que refleja que el manejo fiscal fue insuficiente para
compensar los ciclos de gasto del sector privado.

Los graficos 6.2 v 6.3 muestran un patrén similar de exceso de
gasto privado para ocho economias, seleccionadas por haber sido exi-
tosas en algtn periodo de los afios noventa. Elegimos casos exitosos ya
que, segiin nuestra argumentacion, la percepcion de éxito esta estre-
chamente vinculada al exceso de gasto privado.” Con excepcion de
Irlanda, todas estas economias sufrieron también reveses econémicos,
con diversos grados de severidad.

La percepcion de éxito en las cinco economias del Sudeste de Asia
consideradas se bas6 en un perfil de crecimiento dindmico durante un
periodo prolongado, tal como en el caso chileno. México no mostrd
un gran dinamismo antes de la “crisis del tequila” {1994-95), pero la
percepcién general era que su incorporacién al Tratado de Libre Co-
mercio de América del Norte elevaria radicalmente la prosperidad en
ese pais. Irlanda es el caso estelar de la zona del euro. Finalmente, tam-
bién incluimos a Estados Unidos, que de ninguna manera se considera
una economia pequefia a la cual nuestros argumentos se pudieran
aplicar. Sin embargo, también constituye un caso interesante de exube-
rancia privada, ademads de haber sido el caso emblemdtico de la “nue-
va economia”.

7 Omitimos casos de economias de crecimiento dinamico, pero cerradas a los flu-
jos financieros voluntarios como, por ejemplo, China y Republica Dominicana.
También omitimos a Singapur, dado que no es facil interpretar la combinacién de
un elevado superavit fiscal con una deuda publica creciente. Las particularidades
del sistema de pensiones de Singapur pueden explicar esta mezcla.



LA EFICACIA DE LA POLITICA FISCAL Y LOS DEFICIT PRIVADOS 197

Grdifico 6.2 Economias seleccionadas: contabilidad
de excedentes (en porcentaje del PIB)
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Gridfico 6.3 Paises seleccionados: crecimiento del PIB
y tipos de cambio reales

a. Repablica de Corea b. Estados Unidos
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Los grificos 6.1, 6.2 y 6.3 muestran similitudes entre estas nueve
economias antes del comienzo de sus procesos de ajuste:

1) Con excepcion de Irlanda, tuvieron déficit en la cuenta corriente
significativos (exceso de gasto interno), variando entre 3,4 por ciento
(Indonesia, 1996) v 9,5 por ciento del PIB (Malasia, 1995).

1) Las politicas tiscales en marcha eran rigurosas, en un rango entre
el equilibrio fiscal (Reptblica de Corea, 1996) y un superavit de 6,9%
del PIB (Malasia, 1997).

iii) Como contrapartida natural, todas exhibieron déficit privados
significativos, que aproximamos como la diferencia entre superavit fis-
cal y de cuenta corriente.® Los 6rdenes de magnitud —en un rango de
hasta -12,8% del PIB (Malasia, 1997)— muestran que la fuerza motriz
del exceso de gasto interno fue el comportamiento del sector privado.

iv) Con excepcion de Irlanda, todas las economias exhibieron una
fase de “sobrecalentamiento” caracterizada por la combinacion de ele-
vados déficit de cuenta corriente y de apreciacion cambiaria.

v) Finalmente, y de nuevo con excepciéon de Irlanda, la inflacion
(no mostrada) no era un problema. Por el contrario, algunas de estas
economias mostraron una significativa desaceleracion de sus respecti-
vas tasas de inflacion (Chile y México).

Estas economias diferian en practicamente todos los demas aspec-
tos, sin homogeneidad en el tamafio de los paises, en el ingreso per ci-
pita, el régimen cambiario, la estructura de exportaciones, la calidad
de la regulacion financiera, la estructura de plazos de la deuda exter-
na y demds. Como es obvio, estos elementos también afectaron el com-
portamiento del sector privado y, especialmente, la intensidad de la
pérdida de dinamismo que siguid. No deseamos exagerar las similitu-
des sefialadas, ni afirmar que todas las economias de estas caracteristi-
cas deban tener recesiones agudas como en México y el Sudeste de
Asia. Sin embargo, con las consideraciones obvias, si inferimos que el
exceso de gasto privado tiene una raiz comun, propia de economias
consideradas exitosas por la comunidad financiera local e interna-
cional. Inferimos también que ese comportamiento explica la vulnera-
bilidad y la pérdida de dinamismo que sigue luego de épocas de auge.
En particular, deseamos destacar que cuando la exuberancia privada
no es plenamente compensada por una austeridad fiscal creciente, exis-
ten sintomas de sobrecalentamiento que no se reflejan en la inflacion.

# No hay datos disponibles para construir una medicion precisa para el déficit pri-
vado. Nuestra aproximacion no es estrictamente consistente desde una perspectiva
contable.
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En varias ocasiones hicimos una excepcién con respecto a Irlanda.
Esta economia fue capaz de aplicar una politica fiscal extremadamente
disciplinada en los afios noventa, suficiente para compensar el exceso
de gasto privado. Sin embargo, la rigurosidad fiscal tuvo que ver sobre
todo con el deseo de reducir la inflacién —el tinico estandar macroeco-
nomico de la Unién Europea no cumplido por Irlanda— mds que con
compensar el exceso de gasto privado. Como ya se sefiald, la inflacién
es una medida de apreciacién del tipo de cambio real en una economia
pequefia miembro de una unién monetaria. Bajo un régimen de tipo de
cambio nominal fijo, los objetivos inflacionarios son equivalentes a
metas de tipo de cambio real. Es interesante considerar, sin embargo,
que recientemente la instancia fiscal de Irlanda se ha tornado mas ex-
pansiva, pese a los reparos del Banco Central Europeo, y que esta po-
litica ha coincidido con una apreciacién real y un deterioro moderado
de la cuenta corriente.

En los ocho casos restantes la disciplina fiscal no fue suficiente para
compensar los déficit privados. Todos mostraron una combinacion de
déficit de cuenta corriente con apreciacién cambiaria, sintoma de so-
brecalentamiento segiin nuestro modelo. Las ocho economias tuvieron
que enfrentar episodios de recesién y complejas situaciones de exceso
de deuda privada (la contrapartida natural de déficit privados acu-
mulados). Cuando la regulaciéon bancaria asociada era deficiente (el
Sudeste de Asia y México antes de sus respectivas recesiones), agudas
crisis financieras amplificaron la contracciéon econérnica. Con una re-
gulacién prudencial adecuada (Estados Unidos y Chile), la recesion
concomitante fue mas suave y el sector financiero respondi6 con soli-
dez, pero en todo caso se enfrent6 un problema de exceso de deuda de
los hogares y empresas privadas. En el agregado, los déficit privados
distorsionaron los precios relativos —especialmente el tipo de cambio
real- alterando la asignacion de recursos en una suerte de enfermedad
holandesa financiera.

Nuestra conclusion es que los déficit privados son relevantes y que,
una vez que aparecen, las autoridades econémicas deben actuar rapi-
damente para reducir la vulnerabilidad. Nuestro modelo sugiere que la
politica econémica convencional 6ptima para enfrentar la exuberancia
privada es generar un superavit fiscal. Pero, como se sefiald, la econo-
mia politica de aumentar un superavit fiscal es complicada. Una vez lo-
grado un superavit estructural, no es obvio que elevar los impuestos
y/o recortar programas publicos sea 6ptimo. Una autoridad fiscal
competente no es s6lo aquella capaz de idear una solucién técnica con-
sistente para un problema macroeconémico. La autoridad fiscal tam-
bién debe construir argumentos atractivos para la opinion publica ra-
zonable, el Congreso y su propio gobierno y sus partidarios para
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convencerlos de perpetuar ese esquema de politicas. Es dificil, por
decir lo menos, construir un respaldo para la idea de que el éxito eco-
némico reduce los grados de libertad de un sector publico que ya es
solvente. Serfa una tarea mayuscula para la clase politica convencer a
sus partidarios de que, no obstante el superavit fiscal, corresponde su-
bir los impuestos y/o reducir los programas publicos.

El razonamiento de ciudadanos prudentes es que un sector ptblico
disciplinado es aquel que ajusta sus gastos a los ingresos legislados. Es
mas, el sentir es que los superavit crecientes deben ser devueltos a la
sociedad —a la que le pertenecen— a través de recortes de impuestos y/o
un mejoramiento de la oferta de bienes publicos y programas sociales.’

El principal problema subyacente es que el sector publico no tiene
el papel institucional de compensar la exuberancia privada. Cada uno
de los instrumentos de politica fiscal, ya sea en los gastos o en los in-
gresos, tiene una economia politica complicada que tiende a exacer-
barse cuando se trata de elevar un superavit. El problema es que,
como lo muestra nuestro modelo, no hay otras alternativas conven-
cionales de politica.

Instrumentos heterodoxos de politica

Una solucién posible seria explorar instrumentos de politica no con-
vencionales. En esta seccion analizamos los costos y beneficios de dos
soluciones heterodoxas para el dilema de politica introducido por la
exuberancia del sector privado, validas sélo para casos de superdvit
fiscal. El primero es una solucién trivial para promover la flexibilidad
de la politica fiscal. La segunda alternativa es menos trivial, y consiste
en proporcionar instrumentos adicionales de politica al banco central.

? Hay numerosos ejemplos practicos al respecto. En Estados Unidos, antes de que
comenzara su desaceleracion econémica, los dos principales candidatos a la presi-
dencia propusieron utilizar el superavit fiscal que heredarian (ya fuese para reducir
impuestos, o para enfrentar problemas estructurales de los sistemas de pensiones y
de salud). En Chile, en 1997, también con un superavit fiscal, el Congreso debia
decidir acerca de una reduccién de la tasa del IVA. En su lugar, la coalicion gober-
nante propuso una reforma educacional, mientras que la oposicion respaldaba la
rebaja de impuestos (y algunos querian ambas cosas). Nadie estuvo de acuerdo en
mantener la situacion fiscal. Irlanda, después de lograr un elevado superavit fiscal,
entré en una “fatiga de austeridad” en el afio fiscal 2000-2001 y se movié hacia
una orientacién fiscal mds expansiva.
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Un impuesto flexible

Analiticamente esta propuesta es evidente. La flexibilidad de la politi-
ca fiscal fue nuestra propuesta principal en la seccién III de este capi-
tulo. Que la flexibilidad fiscal provenga de los ingresos o de los gastos
no implica mayor diferencia desde una perspectiva formal. Pero la tri-
vialidad de la propuesta termina alli, ya que hay complejas diferencias
pricticas, especialmente politicas e institucionales. La principal venta-
ja politica de institucionalizar un impuesto flexible es que su puesta en
marcha requiere la aprobacion del Congreso. Esa aprobacion, por su
parte, necesita la aceptacion de una reforma institucional en la que el
gobierno asumiria el papel explicito de compensar los excesos de gas-
to privado, papel que no le es asignado —ni explicita ni implicitamen-
te— en pais alguno.

Desde una perspectiva practica, el disefio de un impuesto flexible
deberia permitir a la autoridad manejar su tasa con algiin grado de dis-
crecion, y prevenir a la vez comportamientos de riesgo moral. En par-
ticular, el impuesto flexible debiera estar desconectado del financia-
miento de los gastos permanentes del gobierno. También se deberia
evitar la inconsistencia temporal. Por ejemplo, si se acumula un fondo
importante, esto podria alentar la creatividad de la clase politica acer-
ca de su utilizaci6én, independientemente de cualquier consideracién
macroeconémica.

Un posible punto de partida podria considerar los siguientes ingre-
dientes:

i) El impuesto flexible deberia operar sélo cuando exista un supe-
ravit fiscal estructural, con el fin de garantizar que el gasto publico se
financia con los ingresos permanentes del gobierno. Cambios en los
gastos y/o ingresos permanentes del gobierno que lleven a un déficit
fiscal estructural deberian conllevar la eliminacion inmediata del im-
puesto flexible.

il La recaudacion flexible no deberia tener otro destino que ser
acumulada, sin ser reciclada para financiar mayores déficit privados.
Esto podria requerir el disefio de una institucién auténoma con dere-
chos de propiedad explicitos sobre el fondo acumulado. El principio
basico es que el gobierno pueda manejar discrecionalmente la tasa del
impuesto flexible, pero que no pueda disponer de los ingresos recau-
dados. -

iii} Con este instrumento de politica en marcha, el gobierno deberia
asumir la responsabilidad y rendir cuentas acerca de los déficit fiscales
estructurales y de las coyunturas de exceso de gasto agregado. Con un
instrumento de politica adicional, la autoridad fiscal puede plantearse
la persecucién de dos metas de politica independientes,
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Un posible arreglo consistiria en considerar que la recaudacion es
transferida al banco central (auténomo), con plenos derechos de pro-
piedad (véase el caso 3 del anexo).'® Desde una perspectiva contable,
este tipo de solucion no alteraria el balance fiscal efectivo, pero apare-
ceria un superavit cuasifiscal en el banco central. La identidad contable
de la ecuacion 6.9 de la seccion I se modificaria:

0=C+S+H-9Q (6.10)

donde Q representa la recaudacion adicional del impuesto flexible -y
una medicion del cambio en el superavit cuasifiscal- como proporcion
del INB.

El supuesto es que el gobierno apunta a metas de superdvit fiscal
estructural y de exceso de gasto agregado (publico y privado). Esto sig-
nifica que el gobierno deberia manejar los gastos segun sus ingresos
estructurales, y utilizar el impuesto flexible para alcanzar el objetivo
de una cuenta corriente sostenible. El banco central, por su parte, con-
tinda centrado en una meta de inflacién. El resultado final es relativa-
mente intuitivo: se lograria un equilibrio optimo sin inflacién y sin de-
salineamiento de las variables reales.

Un impuesto flexible tendria, en todo caso, limitaciones dificiles de
enfrentar. Entre otras, el impuesto flexible deberia implicar solo efec-
tos ingreso, sin efectos de distorsion sobre la asignacion de recursos,
combinacion dificil de lograr. Asimismo, la solucion presentaria atn
severos problemas de economia politica. Si el verdadero problema es
el exceso de gasto agregado, los contribuyentes del impuesto flexible
tendrian razén en protestar por haber sido designados para “subsi-
diar” el sistema. El argumento seria simétrico al que plantearian los
beneficiarios de los programas publicos cuando la flexibilidad fiscal se
lograra a través de una reduccién de los gastos. Desde otra perspecti-
va, la eficacia del impuesto flexible podria verse reducida —dada su na-
turaleza transitoria— por efectos de “equivalencia ricardiana” o por la
planificacién tributaria intertemporal, temas que nuestro modelo for-
mal no aborda. Finalmente, una vez operativo el impuesto flexible, no
pueden descartarse comportamientos de inconsistencia intertemporal
(por ejemplo, la autoridad podria reducir el impuesto flexible en un
ano electoral).

10 Otra posibilidad es que las economias con sistemas de pensiones de capirali-
zacion individual consideraran la introduccién de una tasa flexible de cotizaciones
al sistema. Singapur presenta algunos episodios donde la tasa de contribucién se ha
desplazado conforme a consideraciones macroeconémicas.
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Un impuesto a los flujos financieros

En casos en que la principal fuerza motriz de la vulnerabilidad es la
presencia de déficit privados, un impuesto al financiamiento de esos
déficit abordaria el problema en su raiz.!! En términos de nuestro mo-
delo, ese impuesto interferiria en la ecuacién de arbitraje, afectando el
costo del financiamiento externo. El caso 4 del anexo describe el alge-
bra de este caso, en donde suponemos que el impuesto sobre los flujos
no genera recaudaciéon (o que ésta es devuelta mediante una transfe-
rencia de suma fija al sector privado). Asi, actuaria mds bien como un
impuesto de eficiencia que como un medio para generar ingresos.

En este caso se considera que el banco central administra el im-
puesto sobre los flujos financieros, mientras que la autoridad fiscal
busca una instancia fiscal estructuralmente neutra. Con un grado de
libertad adicional, dado por su nuevo instrumento de politica eco-
noémica, el banco central puede apuntar a dos metas de politica inde-
pendientes. En particular, suponemos que el banco central asume la
responsabilidad y debe rendir cuenta de los episodios de sobrecalen-
tamiento, ademas de la inflacién. Por tanto, define una meta de infla-
cién y otra de sostenibilidad de la cuenta corriente. El resultado final
de este caso también es optimo, en el sentido de que el equilibrio re-
sultante se logra sin inflacidn, sin exceso de crecimiento, sin desali-
neamiento cambiario y con una cuenta corriente sostenible.

Asi, el impuesto sobre los flujos financieros resolveria algunos pro-
blemas del impuesto flexible. Este impuesto tiene una ventaja impor-
tante en términos de economia politica, en el sentido de que grava el
verdadero problema (el exceso de gasto). Tampoco tiene los inconve-
nientes de inconsistencia temporal, en tanto sea manejado por un ban-
co central auténomo. Sin embargo, este instrumento tiene otras limita-
ciones. Primero, tiene problemas de administracion no abordados aqui
y que no son faciles de resolver. Segundo, si el banco central no tiene
un mandato explicito de eliminar el impuesto en caso de generarse un
déficit fiscal estructural, entonces el gobierno podria utilizar a su favor
el nuevo mecanismo. En efecto, una politica fiscal expansiva puede in-
ducir al banco central a elevar la tasa del impuesto para lograr una in-
flacién nula y la sostenibilidad externa. El banco central continuaria
logrando sus metas de politica, mientras el sector privado seria despla-
zado (crowded out) por el activismo fiscal.

" Con flujos financieros voluntarios, el exceso de gasto no es castigado por un
aumento del costo del financiamiento. Aunque la prima de riesgo pafs aumente con
un equilibrio no sostenible, un tipo de cambio que se sobrevaliia reduce el costo del
financiamiento externo a corto plazo.
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Algunos de estos problemas podrian solucionarse con un disefio
apropiado. Entre las normas de las que se haria responsable el banco
- . . 2
central estarian las siguientes:'?

i) El impuesto a los flujos de capital deberia eliminarse si se gene-
rase un déficit fiscal estructural.

i1) Puede operar como un peaje ad-valorem sobre los flujos finan-
cieros, independientemente de su volumen y plazo. Esto facilita su ad-
ministracidn, evita las practicas discriminatorias y garantiza que no
habrd actitudes inconsistentes por parte de la autoridad.

iii) El banco central deberia ser objeto de auditorias internacionales
para garantizar que se cumplan estos criterios, y que el impuesto se
destine exclusivamente a propésitos macroecondmicos prudenciales.

Consideraciones finales

Para que las implicaciones del modelo Mundell-Fleming acerca de la
eficacia de las politicas sean validas, se requiere que la inflaciéon sea
ex6gena. Con una inflacién enddgena, la politica fiscal afecta el creci-
miento a corto plazo, el tipo de cambio real y la cuenta corriente in-
dependientemente del régimen de politicas. Las politicas del banco
central —las politicas monetaria y/o cambiaria— son eficaces para en-
frentar eventos inesperados, pero tienen efectos sistematicos s6lo cuan-
do se plantean metas de variables nominales como la inflacién o el tipo
de cambio nominal, y son ineficaces sobre las variables reales.

El régimen de tipo de cambio es inocuo en lo que se refiere a alte-
rar la eficacia de instrumentos alternativos de politica. Mas bien, el ré-
gimen cambiario constituye una forma de organizar las sefiales de la
politica macroeconémica. Cualquier régimen cambiario colapsaria
con una politica fiscal no sostenible.

En ausencia de restricciones de liquidez, el sector privado optimiza
el valor presente neto de sus flujos futuros. A corto plazo puede exhi-
bir un exceso de gasto positivo o negativo, pero el exceso de gasto
agregado de corto plazo —publico mis privado— genera un desalinea-
miento del tipo de cambio, un exceso de crecimiento y una cuenta co-
rriente no sostenible. Un equilibrio a corto plazo sostenible puede al-
canzarse cuando la politica fiscal compensa el exceso de gasto privado.
Un sector privado exuberante requiere una instancia fiscal contractiva

'2 La mayor parte de estos elementos estaban presentes en el caso del encaje a los
flujos de capital puesto en marcha en Chile en 1991.
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y un comportamiento privado deprimido requiere una instancia fiscal
expansiva.

La inflacién es una medida deficiente de sobrecalentamiento eco-
ndémico, especialmente debido a que la inflacién puede ser reducida a
corto plazo por una apreciacién cambiaria. Un déficit de cuenta co-
rriente no sostenible acompanado de una moneda que se aprecia cons-
tituyen sintomas més certeros de sobrecalentamiento. La politica fiscal
es el Unico instrumento convencional de politica que puede abordar
ese problema de manera sistematica.

El éxito econémico genera un comportamiento privado exuberante
que, a su vez, requiere una instancia fiscal contractiva. El éxito eco-
némico y el mejoramiento de las perspectivas econdmicas requieren
impuestos crecientes y/o reducir programas publicos, incluso en casos
en que ya exista un superdvit fiscal. El sector piiblico no tiene el papel
institucional de compensar el exceso de gasto privado, lo que impone
un dilema de politicas que no tiene una solucién convencional.

Un instrumento de politica alternativo podria ser la introduccién
de un impuesto flexible, dependiente del estado del ciclo econémico,
que, tedricamente, podria restituir una trayectoria de equilibrio soste-
nible. Este mecanismo, sin embargo, mantendria algunas limitaciones
de economia politica, podria ser objeto de comportamientos inconsis-
tentes en el tiempo, y su eficacia quedaria disminuida si hubiera efec-
tos de equivalencia ricardiana o planificacién tributaria intertemporal
significativos.

Finalmente, un impuesto a los flujos financieros también podria
restituir un equilibrio sostenible en caso de exuberancia privada. Este
mecanismo tiene la ventaja de una economia politica adecuada, ya que
grava el verdadero problema (el financiamiento del exceso de gasto).
También puede evitar la inconsistencia en el tiempo si es administrado
adecuadamente por un banco central independiente. Sin embargo,
también enfrenta desafios de administracién dificiles de superar.

Anexo: el modelo formal

Los principales supuestos del modelo estin especificados en la seccién
I del texto. Las tres primeras ecuaciones son las mismas que se desarro-
llaron en el texto, con la misma notacién:

p=coe+(I~c)px+caly—yiy 0<co<1l; ¢ >0 (6.1)

P

C=ayyx tdle—p) -yl +C (6.5)
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0=C+S+H (6.9)

La instancia fiscal S corresponde a la variacién en el gasto piblico
{g) menos los ingresos publicos (ty), ambos como porcentaje del ingre-
so nacional bruto (INB):

S=g—-1ty; 0<t<1 (6.11)

En ausencia de restricciones de liquidez, el sector privado gasta
conforme a un plan intertemporal. En particular, el gasto privado evo-
luciona dependiendo de la brecha entre sus perspectivas de mediano
plazo (w) y la tasa de interés real (i — p*). El ingreso no esperado es
ahorrado. Luego, el déficit del sector privado como porcentaje del INB
sigue la regla:

H=(1 -1 yx*~y) tafw—(i —p*)); ap>0 (6.12)

El equilibrio en el mercado de dinero tiene una forma conven-
cional:

m—p=byy—bii; by, by >0, (6.13)

donde 7 es la tasa de crecimiento de la oferta nominal de dinero e 7 es
la tasa de interés nominal.

La tasa de interés sigue una regla de arbitraje convencional:
i=i, textu (6.14)

donde i, es la tasa de interés internacional relevante, e* es la depre-
ciacién nominal esperada y u es la prima de riesgo especifica del pais.
Para simplificar el dlgebra, se introdujeron algunos supuestos utiles.
Primero, los flujos financieros son en instrumentos de renta fija, de
manera que las variaciones en i, no generan cambios contempordneos
en los pagos de interés. Segundo, para evitar resultados extrafios, asu-
mimos que una depreciacion real expande la demanda agregada. Una
condicién suficiente para una devaluacidn expansiva es que el efecto
de cuenta corriente de una depreciacién real sea mayor que el efecto fi-
nanciero de una depreciacion real esperada: a;d — ap > 0.1

Tercero, a lo largo de la mayor parte de nuestro andlisis también
suponemos que la prima de riesgo # y la confianza privada w son exé-
genas.
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Con estas ecuaciones y supuestos analizamos distintos casos espe-
ciales. Salvo que se diga lo contrario, todos los casos consideran el
equilibrio final sin eventos sorpresivos.

Caso 1: Cuenta de capitales abierta y sostenibilidad externa

Todas las ecuaciones son validas, incluyendo la ecuacion de precios
(6.1) v la ecuacion de arbitraje (6.14). Se describe una situacién en la
que el banco central persigue una meta de inflacion (p = 0) y la politi-
ca fiscal apunta a una trayectoria sostenible de gasto interno o, lo que

es lo mismo, una cuenta corriente sostenible (C* = C):
Ly = p* Funcién de pérdida del banco central ~ (6.15)
L¢ = (C* — C)? Funcién de pérdida del gobierno  (6.16)
Esta es la situacion bdsica sobre la que pivota el resto de nuestro anali-

sis, dado que todos los equilibrios relevantes son logrados. Denotamos
con “*” los resultados del equilibrio consistente:

fl

y =9 = (co yx + c1d ya)/(co + c1d) Crecimiento (6.17)
(e —p) =€ =cy (ya —yx)/{co + c1d)  Tipo de cambio real (6.18)
C=C Cuenta corriente (6.19)

p=px=0 Inflacién (6.20)

H=H=agw—i,—é—u) ~ Déficit privado  (6.21)

(i—py=i=i.+é+u Tasa de interés real  (6.22)
S=8=—-(C+H) Instancia fiscal (6.23)
g=g=1t5—(C+H) Gasto fiscal (6.24)

m = m= byy — by(i, +é +u) Oferta nominal de dinero (6.25)

13 De (6.5), una depreciacién real mejora el saldo de la cuenta corriente en ald.
También, de (6.12) y (6.14) una depreciacion real esperada (e* — p*) reduce el
déficit del sector privado en ay. Este supuesto implica que los efectos patrimoniales
de los cambios en el tipo de cambio real no son dominantes.

!4 Las consecuencias de este supuesto se analizan al final del anexo.
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La solucién de esta caso no depende de si el banco central optimiza
Lg con respecto a e o con respecto a m. Es decir, los resultados son los
mismos tanto si el instrumento de politica del banco central es el tipo
de cambio nominal como si lo es la politica monetaria nominal. El
gobierno y el banco central alcanzan sus metas respectivas (6.19 y
6.20). El crecimiento de equilibrio (6.17) es un promedio ponderado
de las restricciones externa e interna al crecimiento (y, e y4), mientras
que el tipo de cambio real (6.18) depende exclusivamente de la brecha
(y4 — vx). El déficit del sector privado no esta restringido por la politi-
ca fiscal (6.21). La tasa de interés internacional (i), la depreciacién
real de equilibrio (é), la confianza del sector privado (w) y la prima de
riesgo pais (1) son las fuerzas motrices del déficit privado.

El principal aspecto a destacar se relaciona con la politica fiscal: la
instancia fiscal consistente con la sostenibilidad de la cuenta corriente
Ses aquella que compensa el exceso de gasto privado. En efecto, la ins-
tancia fiscal 6ptima (6.22) es la que compensa cualquier déficit priva-
do que exceda la holgura de una cuenta corriente sostenible. Un com-
portamiento privado exuberante (H > —C) requeriria una instancia
fiscal negativa (§ < 0), mientras que un sector privado deprimido
(H < —C) requeriria una politica fiscal activa (§> 0). La movilidad
perfecta de capitales implica que es el comportamiento privado el que
desplaza (crowds out) a la politica fiscal dptima, y no al revés. La
politica fiscal éptima es claramente anticiclica. '’

Caso 2: Cuenta de capitales abierta y eficacia fiscal
En el caso 2 se explora una situacién en la cual la politica fiscal se des-
via de la regla derivada en 6.24 (g # g). Para analizar este caso, con-
sidérese un sesgo de gasto publico positivo 6 tal que:
g=g+0; 6>0.1° (6.26)
Fl banco central contintia minimizando la inflacion:
L =p*> Funcién de pérdida del banco central  (6.27)

En ausencia de imprevistos, el resultado final seria:

y =y +cb/h>% Crecimiento (6.28)

'* Ninguna de estas conclusiones depende de si la confianza privada (w) y/o la
prima de riesgo (#) son enddgenas.

16 Para # < 0, las conclusiones son inversamente simétricas.
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donde b = cot +ay (co + ¢c1d) — age; > 0.1
(e —p)=¢é —c0/h <é Tipo de cambio real (6.29)
C=C —aylco+ ad)f/bh < C  Cuenta corriente  (6.30)
p=p*=0 Inflacion (6.31)
H=H+agc,6/b> H  Déficit privado (6.32)
i-p=i—-c8/bh<i Tasa de interés real (6.33)

S=S+(h- cot)8/bh > S Instancia fiscal'® (6.34)

A A

g=2+0>% Gasto fiscal (6.35)

De esta manera, un gasto publico superior al 6ptimo expande el
crecimiento del TNB (6.28), aprecia en exceso el tipo de cambio real
(6.29) y deteriora la cuenta corriente por debajo de su trayectoria sos-
tenible (6.30). De la misma manera, un gasto publico inferior al 6pti-
mo (6 < 0) genera los resultados opuestos. Una politica fiscal activa
también acarrearia (crowds in) un mayor déficit privado (6.32) a tra-
vés de una tasa de interés real mds baja (6.33) que, a su vez, es el re-
sultado de una moneda sobrevalorada. El banco central logra su meta
de estabilidad de precios (6.31).

La politica fiscal activa tiene un efecto a corto plazo no ambiguo
sobre el crecimiento, el tipo de cambio real y la cuenta corriente.'” La
autoridad fiscal puede sacar partido de este resultado a corto plazo.
Por ejemplo, el gobierno podria buscar una meta de crecimiento
Ymera > 3. Entonces, siguiendo (6.28) deberia fijar

6 = 0y = (Ymewa — Mh/co > 0 (6.36)

17 El parametro b es positivo de manera no ambigua cuando a;d-a > 0, la condi-
cién que asegura que una depreciacion real es expansiva.

8 Nétese que (b — cot) > 0 y que (h—cot)/h<1

19 §i la confianza privada y la prima de riesgo pais (w y #) se deterioraran con una
cuenta corriente no sostenible, nuestras conclusiones principales se mantendrian.
La sola diferencia seria que el déficit privado (H) y la tasa de interés (i) serfan
ambiguas cuando 6 # 0. También, el “multiplicador” # se verfa afectado en su
valor pero no en su signo.
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En ausencia de imprevistos, esa politica fiscal tendria éxito a corto
plazo (y = ¥Yera > 3), pero a costa de una moneda que se aprecia
(e < &) y de una cuenta corriente no sostenible (C < C). La eficacia a
corto plazo de la politica fiscal es independiente del régimen cam-
biario. Tanto si el banco central maneja e como si maneja m con e flo-
tante, el resultado se mantendra: la politica fiscal es siempre eficaz.

Este resultado contrasta con la intuicién a la Mundell-Fleming, v se
trata de una conclusién que depende criticamente de la validez de la
ecuacién de precios (6.1). La intuicién tiene que ver con el hecho de
que el banco central maneja instrumentos de politica nominales, mien-
tras que el instrumento fiscal es el gasto publico real. Los agentes pri-
vados racionales se preocupan sélo de las variables reales, ya sea en su
valor efectivo o esperado, y no son sensibles a estimulos nominales,
excepto cuando son imprevistos.

La politica fiscal es eficaz, y las autoridades pueden utilizar esa pro-
piedad para bien o para mal. Para evitar resultados no deseados, el go-
bierno puede seguir distintas reglas fiscales, de las cuales analizamos
dos posibilidades. Primero, la autoridad fiscal busca una instancia fis-
cal neutra (S = 0) y, segundo, la autoridad busca una instancia fiscal
neutra en términos estructurales (g = #3). De las expresiones {6.34) y
(6.35) podemos derivar el valor de 6 para cada caso:

Reglal: g=ty = #=6, = (C +H) [h/(F — cot)]
Regla 2: g=t§'$9=ﬁz:(é+ﬁl)

En ninguno de estos dos casos el gobierno acomoda el exceso de
gasto privado. Asi aparece el término (C + H), que empleamos como
indicador de exuberancia privada. La expresion (C + H) > 0 implica
que ambas reglas conducirian a un exceso de gasto agregado. Como
|h/(h — cot)]> 1, la regla 1 amplifica la exuberancia privada mds que
la regla 2 y, por tanto, es mas prociclica.

Caso 3: Impuesto flexible

Analiticamente este caso es trivial, ya que la flexibilidad de los impues-
tos es similar a la flexibilidad del gasto publico. Para formular este
caso consideramos que la recaudacién del impuesto flexible se acumu-
la en un fondo de estabilizacion que estd separado del gobierno cen-
tral. También suponemos que el impuesto flexible sélo tiene efectos en
el ingreso, y no en la asignacion de recursos. Con estos supuestos aco-
modamos las ecuaciones (6.9) v (6.12) del modelo inicial:

0=C+S+H+Q (6.37)
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H=(Q* - Q) +(1 =)y* —y) +aolw — (i —p*)] (6.38)

Con Q se denota el cambio en la recaudacién del impuesto flexible
como porcentaje del INB. También suponemos que la autoridad fiscal
maneja dos instrumentos de politica independientes (g y Q) para al-
canzar dos metas: un presupuesto equilibrado (§=g —ty=0) y una
cuenta corriente sostenible (C = C):

Le =5+ (C* —C)®>  Funcién de pérdida del gobierno (6.39)

El banco central continda buscando la estabilidad de precios
(L = p*). En ausencia de imprevistos, este armado asegura un equi-
librio macroeconémico 6ptimo. Todas las variables coincidirian con
las del 6ptimo presentado en el caso 1, excepto por las siguientes:

§ =0 Instancia fiscal (6.40)
g=1ty Gasto fiscal (6.41)
QO =—(C+FH Impuesto flexible (6.42)

Noétese que Q compensa el efecto de nuestra medida de exuberan-
cia del sector privado (C + H).

Caso 4: Un impuesto a los flujos financieros

En el caso 4 se considera un impuesto a los flujos financieros (1) que
afecta la ecuacién de arbitraje (6.14). También se supone que la
recaudacion de este impuesto es devuelta al sector privado, sin efec-
tos ingreso:

i=i.tex+tu+r (6.43)

Consideramos el caso en que la tasa del impuesto 7 es manejada
por el banco central que, por tanto, administra dos instrumentos de
politica independientes y persigue dos metas: la estabilidad de precios
(p =0) y una cuenta corriente sostenible (C = C). El gobierno busca
una instancia fiscal neutra (Lg = S*2).

L =p>+(C — C)*> Funcién de pérdida del banco central  (6.44)
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Nuevamente el resultado final asegura un equilibrio macroeco-
némico optimo. Todas las variables coincidirian con las del caso 1 ép-
timo, excepto las siguientes:

H= -C Déficit privado (6.45)
i—p=w+ C/ao Tasa de interés real (6.46)
§=0 Instancia fiscal (6.47)
g=1ty Gasto fiscal (6.48)

7= (C + H)/ﬂo Tasa de impuesto financiero  (6.49)

El papel que juega T es gravar cualquier exceso de gasto privado.
Hemos utilizado (C + H) como una medida de exuberancia privada.
Un 7 positivo es consistente con un valor positivo de (C + H).

En los cuatro casos desarrollados aqui se simplificé el algebra su-
poniendo que la prima de riesgo pais (#) y las perspectivas del sector
privado (w) son exdgenas. Alternativamente, puede suponerse que la
prima de riesgo y las perspectivas econdmicas se deterioran junto con
el desalineamiento macroeconémico:%°

w =10 +wy(C—C) wo>0 (6.50)
w=10—uy(C—C) uy>0 (6.51)

En ese caso, todas las conclusiones principales se mantienen, aun-
que cuando los 6rdenes de magnitud podrian variar, Sélo los cambios
en la tasa de interés y en el déficit privado podrian tener signos ambi-
guos bajo ciertas circunstancias.

También, los parametros ay, wy y 4o podrian ser objeto de la “criti-
ca de Lucas”. Es decir, dado que son pardmetros de comportamiento,
los agentes racionales podrian alterar su conducta (y, por tanto, el
valor de los pardmetros) si la autoridad intenta sacar provecho. En ese
caso, los 6rdenes de magnitud de las soluciones podrian cambiar, pero
no los signos ni las conclusiones principales, excepto en el caso
extremo donde [ag(wy + ug)] — oo,

~ C) es una medida suficiente de desequilibrio macroeconémico, ya que
C-C) & (e—¢é < (v -






Deuda externa, crecimiento
y sostenibilidad

Roberto Frenkel*

EN UN ENSAYO ANTERIOR (FRENKEL, 2001) hemos analizado la situacién
de los paises de América Latina en el contexto de globalizacién finan-
ciera de fines de la década de los afios noventa. En este capitulo hace-
mos una presentacién analitica mas formal de este tema, examinando,
en particular, la dindamica de la deuda externa desde el punto de vista
de la balanza de pagos, utilizando el concepto de sostenibilidad. '
Este concepto implica que no cabe esperar grandes dificultades
para que los contratos suscritos se cumplan en tiempo y forma. Ob-
viamente, esto no garantiza el cumplimiento de esos contratos. La
sostenibilidad es un juicio sobre hechos futuros inciertos, basado en
informacién presente v conjeturas probables. Las condiciones de sos-
tenibilidad que se estudian en este trabajo son razonables a priori.
La tasa de interés del pais, determinada por la tasa internacional y
la prima de riesgo pals, tiene un papel importante en nuestro analisis.
El modelo que presentamos refleja algunos rasgos caracteristicos de los
“mercados emergentes”, es decir, las economias en desarrollo que es-
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presentada aqui, su colaboracion fue importante para el resultado final.

! Véanse Simonsen (1985) v Bhaduri (2001).
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tuvieron involucradas en el proceso de globalizacion financiera en tres
aspectos: la apertura del mercado financiero local y su integracion con
el internacional, la absorcién de flujos netos de capital y la consecuen-
te acumulacién de un saldo significativo de obligaciones externas. Su-
ponemos que los paises considerados en el analisis han emitido cierto
monto de deuda soberana en divisas (d6lares) que se ha colocado en el
mercado financiero internacional y en el mercado local. La informa-
cién sobre los precios de los bonos es libre y cualquier agente local o
extranjero puede adquirir bonos soberanos a precios de mercado.

Basado en las hipdtesis mencionadas anteriormente, el capitulo
presenta un modelo para definir y discutir la sostenibilidad de la deuda
externa en los mercados emergentes. La primera condicion de sosteni-
bilidad es la existencia de un maximo en la razén deuda-producto. Uti-
lizando algunas hipdtesis simples de comportamiento mostramos que
la sostenibilidad depende del nivel inicial de la razén deuda-expor-
taciones, la tasa de crecimiento de las exportaciones y la prima de ries-
go pais. Una prima de riesgo pais enddgena permite la posibilidad de
equilibrios multiples. El modelo -permite discutir la vulnerabilidad
frente a shocks financieros y la propension de la economia a caer en
sendas insostenibles. La primera condicidon de sostenibilidad no es muy
exigente. Por esta razon se consideran otras dos condiciones de sos-
tenibilidad mas restrictivas: una tasa de crecimiento del producto posi-
tiva y un minimo en la razon entre absorcion doméstica y producto (o
absorcidn-ingreso).

Integracion segmentada: la tasa de
interés real y la prima de riesgo pais

Pese a la integracion que existe entre los mercados financieros, hay sig-
nificativas diferencias entre las tasas de interés de las economias desa-
rrolladas y las de los mercados emergentes.? Consideraremos ahora la
determinacion de la tasa de interés en una economia emergente.

Como se menciond, se supone que el pais emitié bonos soberanos
en ddlares que son transados en mercados secundarios. La cotizacion
de estos bonos determina su rendimiento, que denominamos i. Con-
vencionalmente, este rendimiento puede descomponerse en dos tér-
minos:

i=r* +k, (7.1)

2 Sobre la “integracion segmentada” véase Frenkel (2001).
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donde r* es el rendimiento de un bono soberano de Estados Unidos del
mismo plazo y con idénticas caracteristicas, y k es la prima de riesgo
pais.

En primer lugar, / es el costo de oportunidad de cualquier inversion
extranjera en el palis, en la medida en que el activo en cuestidn, real o
financiero, estd sujeto al riesgo soberano. En consecuencia, el costo del
crédito internacional recibido por los bancos locales u otros agentes
privados debera ser generalmente mayor o igual a i.

Para facilitar una presentacion de la determinacion de la tasa de in-
terés real sin perder generalidad, suponemos que el sistema financiero
nacional estd parcialmente dolarizado. Esto significa que el sistema fi-
nanciero toma y otorga depositos y créditos denominados tanto en
moneda nacional como en dolares.

Como los bancos locales pueden adquirir bonos soberanos con
rendimiento 7, esta tasa es el costo de oportunidad de los créditos ban-
carios denominados en dolares. En consecuencia, / es el piso del pre-
cio de los préstamos bancarios en ddlares, aunque el crédito no haya
sido financiado en el mercado internacional. La tasa de interés de los
préstamos en dodlares debe ser mayor o igual a i. Suponemos que es
igual a 7.

Para determinar la tasa de interés en moneda nacional debe tenerse
en cuenta la tendencia esperada del tipo de cambio:

j=t+Ee)+m m>0 (7.2)

donde ; es la tasa de interés nominal en moneda nacional, E(e) es la
tasa de devaluacién nominal esperada y 7 representa la prima de ries-
g0 cambiario.

Sean p y p* las tasas de inflacion local e internacional, respectiva-
mente. Podemos restar p de ambos miembros de la ecuacion (7.2) y su-
mar y restar p* en el segundo miembro:

j=p=1{i —p*) +[E(e) —p +p*] +m (7.3)

Resulta asi una expresion donde j — p es la tasa de interés real en
moneda nacional y E(e) — p + p* es la tasa de devaluacion real espe-
rada. En esta expresion es facil ver que la tasa de interés real en mo-
neda nacional debe ser mayor o igual a i — p*, salvo en el caso de una
tendencia esperada de apreciacion real suficientemente importante
como para compensar el riesgo cambiario 7. No tomaremos en con-
sideracidn este caso. Por tanto, suponemos que:

j—p=i—p* (7.4)
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Para simplificar, suponemos que p* = 0 {lo que equivale a conside-
rar p como el diferencial entre la inflacién local y la internacional) y
que (7.4) se verifica como igualdad:

r=j—p=i=r*+k (7.5)

El financiamiento externo

El pais ha recibido ingresos de capital que generan un monto D(t) de
deuda externa. Los ingresos de capital resultan de la colocacién de bo-
nos de plazo L, que rinden la tasa de interés internacional r* y cuyo
capital total debe pagarse al vencimiento.

El balance en cuenta corriente (CC) es:

CC=X - M — D, (7.6)
donde X representa las exportaciones, M las importaciones y r* D son
los intereses acumulados por concepto de deuda externa.

Suponemos que no hay variacién de reservas y que (por el momen-
to y para la presentacién del modelo) que la cuenta corriente esta en
déficit. La necesidad de financiamiento (NF) es:

NF=-CC+AD=-X+M+r*D + AD, (7.7)
donde A = 1/L es la fracciéon de la deuda que vence en z.

Como los bonos se emiten a una tasa inferior a la par ((k = 0), para
obtener el monto de financiamiento NF se debe emitir un volumen Z
de deuda nueva tal que: Ze™t = NF ¢ *®T y por tanto

Z = NF et (7.8)
La variacién de la deuda es entonces: dD = 22 = Z — AD.
Reemplazando con (7.7) v (7.8) y reagrupando se obtiene:
dD = [eflr* + Mkt — 1)] D — ek X + M. (7.9)

Se calcula:

d=¢el, =1 vyaque k=0 (7.10)
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y=8r'+A6-1),y=¢r">0 yaque 6=1 (7.11)
y la ecuacién (7.9) se expresa como:
dD =y D - 8X — M). (7.12)

La variacién de la deuda se puede descomponer en un término pu-
ramente financiero, que depende del saldo de la deuda, y un término
que depende de la balanza comercial. El primer término representa el
costo del financiamiento de la suma de los intereses acumulados sobre
la deuda existente més la refinanciacién de los vencimientos de capi-
tal. Si hay déficit comercial (X<M), el segundo término representa el
costo de financiarlo. En ambos términos el factor § aparece como
multiplicador. Este es mayor cuanto mayor es la prima de riesgo pais
y, consecuentemente, cuanto mas alta es la tasa de interés que debe
comprometer el pais para obtener financiamiento. Nétese que la ecua-
cion (7.12) es vélida también en un caso de superavit comercial
(X>M). En este caso el resultado de la balanza comercial se utiliza
para financiar los intereses y vencimientos de capital de la deuda exis-
tente, lo que equivale a suponer que el superavit comercial se utiliza
para la compra de bonos de deuda a precios de mercado. Si el supe-
ravit comercial es suficientemente grande, el valor absoluto del segun-
do término puede ser mayor que el del primero y el saldo de la deu-
da se contrae. Puede verse entonces que no es necesario suponer que
hay déficit en la cuenta corriente, ya que la ecuacién (7.12) es valida
en ambos casos. Si la prima de riesgo es nula, la ecuacién (7.12) se
reduce a:

dD = r*D — X + M (7.13)

esto es, la variacion de deuda es igual al resultado de la cuenta corrien-
te con signo opuesto.

Dividiendo por D la ecuacién (7.12) se obtiene la tasa de creci-
miento de la deuda:

P2 Pyt M (7.14)

Sea Y el producto e y su tasa de crecimiento. La tasa de variacién
de la relacién deuda-producto es:

diD/y) . X-M
=D -y=y-—y-8— 7.
D/Y D-y=y-y-3§ D (7.15)
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que multiplicando y dividiendo por Y en el dltimo término puede
expresarse COmo:

ap/y) . 3 . (X-M\ /D
D/Y =D-y=y—y 5( v )/Y (7.16)

La tasa de variacién de la relacién deuda-producto en la ecuacién
(7.16) esta expresada en funcién de relaciones macroeconémicas de
uso habitual. Por ejemplo, si L = 10 afios, r* = 5% y la prima de ries-
go pais k = 0.03 (300 puntos base), entonces y = 0.1025. Con equili-
brio comercial, la tasa de variacién de la relacién deuda-producto es
igual a cero sélo si el producto crece a 10.25% anual. Si la tasa de
crecimiento de la economia es 7% y la relacién deuda-producto es
50% (D/Y = 0.5), se requiere un superavit comercial de 1.2% del pro-
ducto para estabilizar la relacién deuda-producto.

Las tasas de crecimiento del producto
y las importaciones

Completamos el modelo haciendo endégenas las tasas de crecimiento
del producto y de las importaciones. La tasa de crecimiento de las
exportaciones la supondremos exégena. Incorporamos al modelo la
influencia de la prima de riesgo pais en la economia real a través de la
tasa de interés real. Optamos por la forma mas simple, suponiendo
que la tasa de crecimiento de la economia es funcién de la tasa de
interés:

y=y{r)=y+pr=y+ pr' + pk, conp<0 (7.17)
donde p es la elasticidad producto-tasa de interés.
También hacemos endbgena la tasa de crecimiento de las importa-
ciones, suponiendo que ésta es funcién de la tasa de crecimiento del
producto:

m=m(y) = uy conu >0 (7.18)

donde u es la elasticidad de las importaciones al producto.
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La dinamica de la deuda

Para resolver la ecuacion diferencial (7.12) y obtener la trayectoria de
la deuda D(z) deben especificarse las trayectorias de las exportaciones
y las importaciones:

X = X, e (7.19)

M = Mye™ (7.20)

donde x y m son las tasas de crecimiento de exportaciones e importa-
ciones, respectivamente. Con esta especificacion la ecuacién (7.12)
resulta:

dbD = Y D — S(X() ex’ - M() em’) (7.21)

En el caso general en que x # yy m # v, la solucion de la ecuacion
diferencial es:

(7.22)

Como es obvio, la evolucion de la deuda depende de los parame-
tros financieros mencionados antes, de las tasas de crecimiento de
exportaciones e importaciones v de las condiciones iniciales (1 = 0) de
superdvit o déficit comercial.

Centraremos nuestro andlisis del problema de la sostenibilidad de
la deuda en la relacion deuda-producto. La trayectoria del producto
es:

Y = Yye” (7.23)

En consecuencia, utilizando (7.22), la relacién deuda-producto
sigue la trayectoria:
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D _ Do yoyn_Xo 3 oy _ oo
Y Yo Yox — v
% %_y (e — glr =] (7.24)
0

La evolucién de la relacién deuda-producto, como la deuda misma,
depende de la posicion inicial de la balanza comercial. Queremos eli-
minar este elemento para enfocar el andlisis en los pardametros. Para
esto, suponemos en adelante que el punto de partida es un equilibrio
comercial, Por tanto, hacemos que My = X; y sustituimos % = % %’
en (7.24), de lo cual resulta la siguiente expresion de la trayectoria de

la relacién deuda-producto:

2 — & [e(v—y)(& + L _ i)
Y Y, Xo X —v m -y

3 ( 8 w-wr_ Lew—y)z)] (7.25)
y

X~y m —

Esta expresion pone de manifiesto las condiciones iniciales que in-
fluyen en la evolucién de la relacion deuda-producto: el grado de aper-
tura de la economia (Xo/Yy) y la relacién deuda-exportaciones
{Do/Xo). La primera de ellas resulta ser un factor de escala que no mo-
difica las caracteristicas de la trayectoria de la relacion deuda-produc-
to. Esta trayectoria depende esencialmente de la relacién deuda-expor-
taciones inicial. Una devaluacidn, por ejemplo, a través del aumento
del precio relativo de los bienes transables, incrementa el grado de
apertura de la economia vy, en consecuencia, multiplica toda la curva
de la relacién deuda-producto por este factor. Pero esa misma devalua-
cidén no afecta la relacién deuda-exportaciones, y por tanto no modi-
fica la forma y caracteristicas de la trayectoria de la relacién deuda-
producto. La devaluacion solo incide en la forma de esta curva a través
de sus efectos reales, es decir, de su influencia en las tasas de las
exportaciones € importaciones.

Con la introduccion de las hipétesis para la economia real (7.17) y
{(7.18) se define un modelo cuyo funcionamiento puede explicarse
observando la ecuacién (7.25). Un incremento de la prima de riesgo
pais tiende a elevar la relacién deuda-producto por el lado financiero,
porque aumentan los pardmetros financieros 8 y vy. La incorporacién
del efecto recesivo del alza de la tasa de interés agrega otro elemento
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por el lado real: un incremento de la prima de riesgo tiende a reducir
la tasa de crecimiento del producto y, como resultado, tiende a su vez
a elevar la relacién deuda-producto. Sin embargo, la disminucién de la
tasa de crecimiento de la economia induce una caida en el ritmo de
crecimiento de las importaciones. Con una tasa de crecimiento de las
exportaciones inalterada, el superavit comercial aumenta (o el déficit
se reduce) y este efecto tiende a disminuir la relacién deuda-producto.

Déficit financiero y superavit comercial

Para analizar la dindinica de la relacion deuda-producto vamos a esta-
blecer algunas restricciones en los pardmetros del modelo. La mejor
manera de proceder es partir de la ecuacion (7.15) y rescribirla con el
supuesto de condiciones iniciales de equilibrio comercial (My = Xj).

~ ext _ em(k)t
D~y = yik) = yik) = ok) Xo i (7.26)

La ecuacion (7.26) expresa la tasa de crecimiento de la relacién
deuda-producto. Hemos especificado en ella los parametros que de-
penden de la prima de riesgo pais. Imaginemos que en ¢t < 0 la econo-
mia afronta cierta prima de riesgo pais (llamémosla k) tal que la tasa
de crecimiento (yo) resulta igual al costo de refinanciar los intereses y
los vencimientos de capital de la deuda externa (vy,). Con esa tasa de
crecimiento de la economia, la tasa de aumento de las importaciones
(mg) es igual a la tasa de aumento de las exportaciones (xo), de modo
que la economia crece con equilibrio comercial. En # < 0 la ecuacion
(7.26) resultaria:

D-y=y-3=0 (7.27)

La tasa de crecimiento de la relacion deuda-producto es nula y la
economia sigue una trayectoria de deuda sostenible, con una relacién
deuda-producto constante.

Imaginemos ahora que, por un efecto de contagio, la prima de ries-
go pais aumenta en ¢t = 0 (k > k). En consecuencia, y crece, y al mis-
mo tiempo se reduce la tasa de crecimiento y (y > v, ¥ < yo) de mo-
do que y > y. La tasa de crecimiento de la relacion deuda-producto
se tornaria positiva por este efecto. Pero la reduccion de la tasa de cre-
cimiento econémico induce una caida de la tasa de crecimiento de las
importaciones (m < m,) y por tanto x > m cuando t = 0. Por otra
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parte, obsérvese con la ecuacion (7.26) que en # =0 la tasa de creci-
miento de la relacion deuda-producto es positiva:

A

D-y=y—y. (7.28)

El efecto del aumento de la prima de riesgo es una tendencia cre-
ciente de la relacion deuda-producto. Pero partiendo de un valor nulo
cuando £ =0, el superdvit comienza a crecer cuando ¢t > 0. ¢En qué
condiciones un superdvit comercial creciente puede compensar el efec-
to financiero de un aumento de la prima de riesgo y hacer sostenible
la deuda externa?

En términos generales, el problema planteado establece las siguien-
tes restricciohes sobre los parametros:

Y>>y x> m (7.29)

Con estos supuestos analizamos la dindmica de la relacién deuda-
producto. Independientemente del problema que las justifica, las
restricciones que suponemos parecen ser las unicas de interés para el
anilisis de la sostenibilidad de la deuda. Si y > y y la economia no
genera superdvit comercial, la tendencia de la relacion deuda-produc-
to es explosiva y la deuda es indiscutiblemente insostenible. Por otra
parte, si y = v, podria discutirse, por ejemplo, cudl es el déficit comer-
cial que toleraria la dindmica de la deuda sin hacerse explosiva, pero
éste no parece ser un tema muy interesante.

Primera condicién de sostenibilidad

La primera condicién de sostenibilidad es que la relacién deuda-pro-

ducto no siga una trayectoria explosiva. La curva que expresa la ecua-

cion (7.22) debe tener un maximo. La condicién de primer orden es:
1 ]

&mzﬁ{(y_y)ekyy)t<&+ 5 — 5 )
ot Yo Xo x—v m-—vy

X —v m—y

- [ T y)e‘"’“”’]} = 0.

(7.30)
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La condicién de segundo orden es:

-2
a(D/Y) - Xﬁ{(y — y)? ey (ﬁ + °__ L)
ar? Yo Xo o mey

I} S
. |i;) (x _ },)le(x' vt i(m . y)Zc(mvy)t:|} < 0
S ¢ m—y

(7.31)

Con la expresion (7.30) resulta claro que la relacién deuda-expor-
taciones es la Unica condicién inicial relevante para la existencia de un
maximo. Como X,/Yy > 0, la expresion entre corchetes debe anularse
para que se verifique (7.30), y ésta depende exclusivamente de la
condicién inicial Dy/X,.

La existencia de un miximo (de un valor ¢t > 0 que satisface la
ecuacion (7.30)) depende, en primer lugar, de la tasa de crecimiento de
las exportaciones. Si x > v, siempre existe un maximo y la deuda es
sostenible cualesquiera sean los valores de las tasas de crecimiento
del producto y las importaciones (con la restricciones ya formuladas,
v > y; x > m). La demostracion se presenta en el anexo. En términos
del problema planteado antes, una economia experimentaria un alza
de la prima de riesgo tal que y >y > yo, pero el valor de y resultaria
aun menor que la tasa de crecimiento de las exportaciones (y < xg).
En este caso la relacién deuda-producto tenderia a crecer a conse-
cuencia del alza, pero eventualmente alcanzaria un maximo.

Si x < v, la condicion para que se verifiquen (7.30) y (7.31) cuan-
dot > 0es:

S{x — m) >&

— 7.32
(x = y)m =y} Xo 732

La demostracién se presenta en el anexo. En términos del proble-
ma planteado, el alza de la prima de riesgo haria que el nuevo valor de
v superara la tasa de crecimiento de las exportaciones. En este caso, la
deuda seria sostenible solo si se verificara {7.32). En caso contrario la
relacién deuda-producto creceria explosivamente.

* En realidad, la verificacion de la condicién de segundo orden es redundante
porque sabemos que “2/(0) > 0, de modo que si (7.30) tiene un punto de in-
flexion, debe ser un maximo.
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Dados L y r*, la tasa de crecimiento de las exportaciones x y las
elasticidades p y u, el miembro izquierdo de (7.32) es una funcién
decreciente de la prima de riesgo pais:

(k) [x — mik))

) )
Hk) = = ) imtk) — (0]

. (7.33)

La curva H esta ilustrada en el panel izquierdo del grafico 7.1. La
relacién deuda-producto sélo tiene un maximo si el valor de H corres-
pondiente a un k dado es mayor que Dy/X,. La interseccion de la
curva H con la recta Do/X determina la prima de riesgo critica kc tal
que la relacién deuda-producto se hace explosiva para todo k = k..

Los dos paneles del grafico 7.1 ilustran el problema planteado
antes en el caso en que el alza de la prima de riesgo determine un valor
v > x¢. Cuando ¢t < 0, la prima de riesgo pais era ko y el crecimiento
de la economia igualaba la tasa de crecimiento de la deuda. Si la prima
de riesgo aumentara de k; — kg tal que H(k;) > Dy/X,, la relacion
deuda-producto tenderia a crecer, pero alcanzaria un miximo, como
se ilustra en el segundo panel. En cambio, si el aumento de la prima de
riesgo es R, — kg, seria suficiente para que H(k,) < Dy/Xo v la rela-
cion deuda-producto tenderia a crecer en forma explosiva, como se
ilustra también en el segundo panel.

Podemos ahora resumir las conclusiones a las que hemos llegado,
expresandolas en términos del problema planteado. Frente a un au-

Grdfico 7.1 Dinamica estable e inestable de la relacion

deuda/producto
A. B
D/Y D/Y(k,)
D/Y(k,)
—
Dy/Yylko)
ko kik, ky k 0 t
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Grdfico 7.2 Efectos de choques a la cuenta de
capitales, frente a diferentes relaciones
deuda/exportaciones

Dy/X, (Brasarg)

Dy/X4 (Chilmex)

mento de la prima de riesgo, la sostenibilidad de la deuda depende en
primer lugar de la tasa de crecimiento de las exportaciones. Si la eco-
nomia estd creciendo con equilibrio comercial, pero su grado de aper-
tura comercial estd creciendo, la deuda es sostenible si, después del
alza de la prima de riesgo, y sigue siendo inferior a la tasa de creci-
miento de las exportaciones. En otro caso (por ejemplo, si la economia
esta creciendo con coeficientes de comercio exterior-producto constan-
tes), la sostenibilidad de la denda depende de la relaciéon denda-expor-
taciones. Cuanto menor es la relacién deuda-exportaciones, mayor es
el aumento de la prima de riesgo que soporta la relacién deuda-pro-
ducto sin tornarse explosiva.

Consideremos ahora dos paises cuyas condiciones iniciales y para-
metros de comportamiento son iguales, salvo con respecto a su grado
de apertura comercial y, en consecuencia, su relacion deuda-exporta-
ciones. Ambos tienen la misma relacidn inicial deuda-producto, pero
la primera economia tiene un coeficiente exportaciones-producto (y
por tanto, importaciones-producto) significativamente menor que la
segunda. Llamamos Chilmex a la primera economia y Brasarg a la se-
gunda. Ambas tienen la misma curva H(k), como se muestra en el gra-
fico 7.2. Supongamos que las dos sufren una modificacién idéntica de
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la prima de riesgo pais k; — kg (tal que el nuevo valor de y supera la
tasa de crecimiento de las exportaciones) causada, por ejemplo, por
una caida del precio de los bonos de las economias emergentes en los
mercados externos. Con la nueva prima de riesgo palis, la relacién deu-
da-producto crece explosivamente en Brasarg, mientras que en Chil-
mex la deuda sigue siendo sostenible.?

Equilibrios multiples y profecias autocumplidas

Imaginemos que los inversionistas internacionales incluyen la relacion
deuda-exportaciones en su evaluacién del riesgo del pais. Ceteris pari-
bus, la prima de riesgo pais es mayor cuanto mads alta es la relacion
deuda-exportaciones, puesto que al aumentar esta relacion crece la
probabilidad de que el pais ingrese en una trayectoria explosiva de
deuda frente a una caida del precio de sus bonos. El razonamiento que
estd detras de esta valoracién de riesgo también permite pensar en una
reaccion de la politica econémica. Frente a un cambio en las condicio-
nes financieras internacionales que amenaza la sostenibilidad de la
deuda externa, el gobierno del pais puede poner en marcha medidas
para aumentar la tasa de crecimiento de sus exportaciones y asi garan-
tizar la sostenibilidad. Sin embargo, como puede verse en la ecuacién
(7.32), la magnitud del incremento de exportaciones necesario es ma-
yor cuanto mayor es la relacién deuda-exportaciones.

El modelo compuesto por la condicién de sostenibilidad y la fun-
ci6én de la prima de riesgo:

k = k|H(k) — Do/Xol k' < 0, (7.34)

puede tener equilibrios multiples, como se ilustra en el grafico 7.3. Las
curvas H(k) y k(H, Dy/X) se intersecan en varios puntos. Esto es, hay

# Consideremos un ejemplo numérico. Supongamos que Chilmex y Brasarg tienen
la misma relacion deuda/producto Do/Yo = 50. Supongamos también que Chilmex
tiene una relacién exportaciones/producto de 33 %, mientras que esa relacidn es de
10% en el caso de Brasarg. Asi, la relacién deuda/exportaciones es Dy/X, = 1.5 en
el caso de Chilmex y en Brasarg es Do/X, = 5. Supongamos que en ambas eco-
nomias r* =3§; kg =200 centésimos de punto porcentual; yo =8; xo =10;
my = 10; p= —1,y u = 1.25. Estas condiciones, como puede verse, representan un
desempefio excepcionalmente favorable. Con estos parametros, la deuda de Bra-
sarg se hace insostenible para primas de riesgo superiores a 800 centésimos de
punto porcentinal. mientras que la deuda de Chilmex es sostenible para primas de
riesgo de hasta 2.000 centésimos de punto porcentual.
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Gradfico 7.3 Equilibrios multiples

D,

R

distintos valores de la prima de riesgo que satisfacen la funcién y deter-
minan ciertas trayectorias de la relacion deuda producto. Ceteris
paribus, la deuda es sostenible si la prima de riesgo pais es baja. En
cambio, la deuda cs insostenible para primas de riesgo tales que
H(k) = Do/Xo.

En el grifico 7.4 utilizamos Chilmex y Brasarg para ilustrar el
modelo en el cual paises semejantes pero con diferentes coeficientes
deuda externa-exportaciones enfrentan distintas primas de riesgo pais.
En el grifico, la prima de Chilmex k¢, es menor que la prima de
Brasarg kp porque Brasarg tiene una relacion deuda-exportaciones sig-
nificativamente mavor que Chilmex. Sin embargo, a causa de esta va-
loracion del mercado financiero internacional, la prima de riesgo de
Brasarg estd proxima al valor critico que haria insostenible su deuda.
En consecuencia, Brasarg es mas vulnerable a los cambios de las condi-
ciones financieras internacionales que Chilmex, porque un aumento de
igual magnitud de las primas de riesgo de ambos paises podria hacer
insostenible la deuda de Brasarg, mientras que la deuda de Chilmex
seguiria siendo sostenible.

Por la misma razon, :a sostenibilidad de Brasarg es mas proclive a
profecias autocumplidas. Cuando la prima de riesgo es tal que H(k)
tiene un valor proximo a la relacion deuda-exportaciones (como es el
caso de Brasarg en el gratico 7.4), parece razonable pensar que la con-
ducta de los inversionistas internacionales serd mds proclive a cambios
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Grdfico 7.4 Efecto conjunto de la relacién
deuda/exportaciones y el riesgo pais

Dy/X, (Brasarg)

\\DO/XO (Chilmex)

kcy, kg k

subitos de opinidn en respuesta a sefiales internas o internacionales, lo
que puede conducir a su vez a aumentos de la prima de riesgo que tor-
nen insostenible la dindmica de la deuda.

Condiciones complementarias de sostenibilidad

La existencia de un miximo en la relacién deuda-producto no es una
condicién muy exigente. Ademds de la no explosividad, la sostenibili-
dad de la deuda deberia satisfacer otras condiciones, como las que se
plantean a continuacién.

Tasa de crecimiento positiva

La primera condicién adicional que consideramos es el requisito de
que la economia mantenga una tasa de crecimiento positiva.

Frente a un aumento de la prima de riesgo pais, puede ocurrir, por
ejemplo, que la deuda siga siendo sostenible en el sentido de que no es
explosiva; sin embargo, esto puede ocurrir en un contexto de contrac-
cién del producto. Si la trayectoria no explosiva estd basada en una
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prolongada contraccion del producto y las importaciones, y tarde o
temprano se volvera imposible para el pais cumplir sus obligaciones
contractuales.

En consecuencia, este criterio de sostenibilidad es: y > 0, que en
términos del problema planteado puede formularse como:

y =0+ plk — ko) >0 (7.35)

donde p < 0 es la elasticidad del producto a la tasa de interés y
(k — ko) es el aumento de la prima de riesgo pais. De (7.35) se sigue
que:

k— ko< — % o lo que es equivalente, &k < k, — % (7.36)

La restriccion (7.36) puede ser operativa para primas de riesgo pais
inferiores a las que harian insostenible la deuda segiin el criterio de no
explosividad. En el grafico 7.5 se ilustra esta posibilidad. El panel infe-
rior del grafico muestra dos curvas y(r* + k) que expresan las tasas de
crecimiento en funcidn de la tasa de interés. La curva Y, corta la recta
y = 0 en k = k;, una prima de riesgo mayor que la que hace explosi-
va la relacién deuda-producto. En este caso, la condicién (7.36) no es
relevante: cuando la prima de riesgo aumenta la deuda se hace explo-
siva aun con tasas de crecimiento positivas. Por otra parte, si la eco-
nomia esta caracterizada por la curva Yy, que corta la recta y = 0 con
una prima de riesgo k£ = k,, inferior a la que haria explosiva la rela-
ci6n deuda-producto, el criterio de sostenibilidad operativo es el que
requiere una tasa de crecimiento positiva. En este caso, la tasa de creci-
miento se torna negativa para primas de riesgo pais con las cuales la
deuda todavia resultaria sostenible bajo el criterio de no explosividad.

Limite minimo de la relacion absorcién-producto

Otra condicidn de sostenibilidad puede derivarse de la existencia de un
limite maximo en la proporcion del producto que debe ser transferida
al exterior para atender los compromisos de la deuda.

Supongamos que la prima de riesgo pais aumenta, pero sigue sien-
do sostenible bajo el criterio de no explosividad. En el proceso que ge-
nera el aumento de la prima, el superdvit comercial tiende a crecer
continuamente como proporcion del producto. En consecuencia, la
relacién absorcion-producto se reduce en forma continua. Al mismo
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Grdfico 7.5 Demostracion de las condiciones de
sostenibilidad de la deuda

k, k, k

L

tiempo, la relacion deuda-producto crece hasta alcanzar un maximo
en cierto momento. De alli en adelante, si los pardmetros no se modifi-
can, el superdvit como proporcion del producto continia aumentando
y la relaciéon deuda-producto tiende a caer.
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Puede suponerse que, una vez que la relacion deuda-producto ha
alcanzado su nivel maximo, la politica econémica procuraria instru-
mentar medidas para acelerar la tasa de crecimiento del producto (y en
consecuencia la tasa de aumento de las importaciones), preservar la
sostenibilidad, estabilizar o reducir el ritmo de caida de la relacion
deuda-producto y equilibrar o amortiguar la contraccién de la relacion
absorcién-producto.

El proceso descrito no podria ocurrir si la relacién absorcién-pro-
ducto llegara a un limite minimo antes de que la relacién deuda-pro-
ducto alcanzara su nivel maximo. En este caso la deuda resultaria in-
sostenible.

El limite de contraccién de la absorcién estd determinado esencial-
mente por la existencia de un nivel admisible de la tasa de consumo de
la economia, ya que la tasa de inversion no puede caer por debajo de
un cierto nivel minimo sin afectar la tasa de crecimiento del producto
y las exportaciones.’

Podemos tratar formalmente esta condicion de sostenibilidad a
partir de la expresion (7.16):

d(D/Y) . B B X-M D
p)y Poy=voy 5( Y )/Y

i

Esta tasa se torna nula cuando la relacion deuda-producto alcanza

Su Maximo:
X-M D
=y —y — T —= 7.37
0=v-y 5( Y >/(Y>m 7:37)

D X-M

Sea s el maximo valor admisible de la relacién superavit comercial-
producto (la tasa absorcion-producto minima es entonces (1 ~ s). Sus-
tituyendo en (7.38), la condicién de sostenibilidad puede escribirse:

(9> < O (7.39)
Y max Y-y

% Este argumento estuvo en boga en la primera mitad de los afios ochenta, cuando
se debatia el ajuste de las economias de América Latina a las condiciones poste-
riores a la crisis.

¥y por tanto:
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Grdfico 7.6 Efectos de limites inferiores a la relacion

absorcién/producto
D/Y
55
Y-y
/—\ 55,
Y-y

La condicion (7.39) especifica el techo que puede alcanzar la rela-
cién deuda-producto de la economia sin exceder el maximo de trans-
ferencia externa admisible. Para una prima de riesgo pais dada, que
determina una trayectoria de endeudamiento no explosiva, la deuda se
torna insostenible si la trayectoria de la relacion deuda-producto viola
la condicién (7.39).6

Noétese que al definir un flujo maximo de transferencia externa ad-
misible se llega a determinar un limite maximo para la relacién deu-
da-producto. La condicién es formalmente aniloga a la que resulta de
suponer directamente que el pais enfrenta una restriccién de financia-
miento externo (proporcional a su nivel de producto interno bruto).”
Claro estd que en (7.39) la restriccién no es mecanica, sino que de-
pende de la tasa de interés internacional y de la prima de riesgo pais.

¢ Con L = 10 afios, r* = 5%, k = 500 centésimos de punto porcentual y una tasa
maxima de transferencia externa s = 3% del producto, la relacién deuda/producto
no podria superar 51%.

7 La restricccién es analoga a la existencia de un limite para la relacién deuda/patri-
monio en el caso del financiamiento de empresas. Bacha (1986) utilizé este argu-
mento como base para una “restriccién de financiamiento externo” que limita la
tasa de crecimiento de una economia.
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Cuanto mayor sea la prima de riesgo pais, menor sera el techo de la
relacién deuda-producto.

En el grafico 7.6 se ilustra esta condicion de sostenibilidad. Este
grafico muestra la trayectoria de la relaciéon deuda-producto para una
determinada prima de riesgo k. La trayectoria satisface la condicion de
no explosividad. Si la proporciéon méixima de transferencia externa
admisible es s, la condicioén no es operativa y la deuda es sostenible.
Con una transferencia externa maxima admisible menor, s,, la recta de
restriccion corta la trayectoria de la relacién deuda-producto antes de
que ésta alcance su maximo. En este caso la deuda resulta insostenible.

Equilibrios multiples (II)

Cada una de las condiciones de sostenibilidad consideradas abre la po-
sibilidad de equilibrios multiples si se tiene en cuenta la valoracion de
riesgo que llevan a cabo los inversionistas internacionales. Esta posibi-
lidad surge de suponer, por ejemplo, que la prima de riesgo es mayor
cuanto menor es la distancia a cada una de las restricciones que impo-
nen las condiciones de sostenibilidad. Esto puede expresarse for-
malmente suponiendo que la prima de riesgo estd determinada por la
siguiente funcién:

ds D
k = K| Hk) — Do/Xq; y,y‘__y B (?LJ

Ky < 0; K> < 0; K3 < 0. (7.40)
Esta manera de determinar la prima de riesgo puede emplearse
para extrapolar cada una de las condiciones de sostenibilidad a partir

de los argumentos expuestos en la seccion previa acerca de equilibrios
multiples y profecias autocumplidas.

Anexo

La condicién de primer orden es la ecuacion (7.30):

AP Haf iy gy (Do y 22 )
at Yo Xo x—y m=—y
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Como §*>0, la expresién entre corchetes debe anularse. Al
dividir la expresién entre corchetes por 8(y + y)e” ~ ¥ resulta:

1D 1 1
06 Xo x—vy m—y

1 ue(x—y)t_;u
X=—YyY—-) m-yvy-y

(7.41)

El problema es cémo mostrar que existe un ¢ > 0 que satisface la
ecuacioén (7.41) con los parametros x > my y > y.

Efectuamos:

1 x- 1 -
A= * Y, B= moy (7.42)
xX—yy-—y m—yy—y

Con esto, la expresion (7.41) puede escribirse como:

F(t) = Ae" =" 4 Belm=" — (A — B) = %& (7.43)
0
donde: A—-B=—""%X_
(x — y)(m — )

Notese que F(0) = 0y F'(r) > 0.
Consideremos tres casos:

1. x>y A\m>y

2. x>y A\m<y

3.x>y (=mm<vy

En los casos 1y 2, F(t) —oco. Siempre existe un valor de > 0 tal

que F(y) =+ B0,
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En el caso 3, F(r) > —(A — B). Por tanto, solamente existe un
valor de ¢ > O tal que F(t) = ; &,

si %< —(A -~ B) = "= - En consecuencia, la condicion
es:

&< d(x — m)

—_. (7.44)
Xo (x—y}m—v)
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Divergencia y colapsos
del crecimiento: teoria
y evidencia empirica

Jaime Ros*

ANTE LA INCAPACIDAD DE LA TEORIA tradicional del crecimiento de dar
cuenta de los hechos estilizados del crecimiento de posguerra, en los
ultimos quince afios la economia moderna del crecimiento ha oscilado
entre extender el modelo neocldsico tradicional o apartarse de éste en
forma radical. Este capitulo evahia estos intentos recientes y considera
la alternativa que ofrece el enfoque clasico del desarrollo.! Mas preci-
samente, el capitulo se concentra en dos hechos estilizados que no en-
cajan bien en la economia moderna del crecimiento: los procesos de di-
vergencia en los niveles de ingreso entre paises ricos y pobres y al
interior del grupo de paises en desarrollo, y los colapsos de crecimien-
to observados a niveles de ingreso bajo y medio.

El argumento, que se divide en tres partes, es en forma esquema-
tica el siguiente. La primera secciéon muestra que los procesos de di-
vergencia observados en los datos son incongruentes con el modelo

* El autor es profesor de Economia de la Universidad de Notre Dame y miembro
de la Facultad del Instituto Kellogg de Estudios Internacionales. Agradezco los
comentarios de José Antonio Ocampo y de dos comentaristas anénimos a una ver-
sién anterior del capitulo. La responsabilidad de cualquier error es, desde luego,
exclusivamente mia.

! Con ello me refiero a la perspectiva adoprada por los pioneros de la economia del
desarrollo, en particular Hirschman, Nurkse, Prebisch y Rosenstein-Rodan.
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neoclasico y con sus distintas extensiones y variantes. En la segunda
seccién, se argumenta que la teoria clasica del desarrolio parece ofre-
cer una explicacién de los procesos de divergencia mas adecuada que
la de las nuevas teorias del crecimiento endégeno. La principal razén
es que seguin el modelo clasico, cuando una economia alcanza un nivel
de ingreso medio, su crecimiento se acelera, excediendo la tasa de cre-
cimiento de equilibrio a largo plazo, y es, por tanto, compatible con
procesos de convergencia a niveles de ingreso alto y medio. La con-
gruencia de la teoria cldsica con los colapsos de crecimiento que se ob-
servan a niveles de ingreso bajo y medio depende, sin embargo, de que
las trampas de pobreza predichas por el modelo sean atribuibles a
circulos viciosos de baja rentabilidad generados por la interaccién
entre rendimientos crecientes a escala y una oferta de trabajo eldstica.
En la seccidn final, se examina evidencia empirica que sugiere que hay
muchos otros factores que inciden en los procesos que generan
estancamiento o colapsos del crecimiento. Entre los factores que pare-
cen afectar la propensién a sufrir colapsos de crecimiento se encuentran
la influencia negativa que la desigualdad puede tener en el crecimiento,
el papel del patrén de especializacién comercial y la interaccidn entre
estos dos factores, aspectos que cumplen un papel destacado en la obra
de Prebisch para explicar los procesos de desarrollo econdmico en
América Latina.

La evidencia sobre divergencia y los
modelos neoclasicos de crecimiento

El cuadro 8.1 muestra los niveles de producto por trabajador observa-
dos en 1965 y1997 y su tasa de crecimiento en este periodo para un
conjunto de 73 paises divididos en 5 grupos de ingreso.” El cuadro
ilustra los procesos de divergencia ocurridos durante el periodo en los
niveles de ingreso per cdpita entre paises ricos y pobres y entre paises
en desarrollo. Las brechas en los ingresos entre paises ricos y pobres
no sélo son enormes, del orden de 23 a 1 cuando comparamos los gru-
pos 1y 3, sino que han ido en aumento: en 1965 la diferencia en los
ingresos entre el grupo 1 y el 5 era del orden de 12 a 1. Las brechas

2 La informacién utilizada se presenta en detalle en Ros (2000). Las 5 categorias
de ingresos fueron seleccionadas de manera que se pueda minimizar la dispersion
de los ingresos alrededor de la media y tener aproximadamente 15 paises en cada
grupo. El grupo 1, por ejemplo, incluye 18 paises de ingresos altos (la mayoria de
ellos miembros de la OCDE) y el grupo 5 incluye 13 paises de ingresos bajos, prin-
cipalmente en Africa subsahariana y Asia Meridional.



DIVERGENCIA Y COLAPSOS DEL CRECIMIENTO 241

Cuadro 8.1 Diferencias internacionales en los niveles
de ingreso y tasas de crecimiento

(Promedios para grupos de paises)

Promedios por grupos Grupo  Grupo  Grupo  Grupo  Grupo
de paises 1 2 3 4 A)

PIB por trabajador (1997)* 46.693  26.488 11.775 4.995 1.988
PIB por trabajador (1965)* 23.358 17.471 7.378  4.358 1.973
Tasas de crecimiento

anual (1965-1997)

PIB 3,5 3,4 4,5 3,1 2,6
PIB por trabajador 2,1 1,3 1,5 0,5 0,2
Nuamero de paises 18 14 13 15 13

Fuente: Ros (2000), cuadros 7 y 8.

Nota: Grupo 1: Australia, Austria, Bélgica, Canadd, Dinamarca, Finlandia,
Francia, Hong Kong (China), Irlanda, Israel, Italia, Japén, Holanda, Noruega,
Singapur, Suiza, Reino Unido, Estados Unidos. Grupo 2: Argentina, Chile, Costa Rica,
Grecia, Malasia, México, Nueva Zelanda, Portugal, Sudéfrica, Republica de Corea,
Espaiia, Suecia, Uruguay, Repablica Bolivariana de Venezuela. Grupo 3: Argelia,
Brasil, Colombia, Repiiblica Dominicana, Ecuador, Egipto, Guatemala, Marruecos,
Paraguay, Pert, Filipinas, Tailandia, Ttnez. Grupo 4: Camertn, El Salvador, Ghana,
Honduras, India, Indonesia, Costa de Marfil, Jamaica, Mauritania, Nicaragua,
Pakistdn, Senegal, Sri Lanka, Togo, Zimbabwe. Grupo 35: Bangladesh, Benin, Burkina
Faso, Burundi, Haiti, Kenya, Madagascar, Malawi, Mali, Niger, Nigeria, Rwanda,
Zambia.

a. Cifras en dolares internacionales de 1997.

entre paises de ingreso medio y bajo también han ido en aumento, pa-
sando de una diferencia de 3,7 a 1 en 1965 a una del orden de 6 a 1
en 1997 cuando comparamos los grupos 3 y 5. Estos procesos de di-
vergencia son, desde luego, resultado de mayores tasas de crecimiento
en los paises de ingreso alto y medio (2,1% y 1,5% anual en los gru-
pos 1 y 3, respectivamente), que las observadas en los paises de me-
nores ingresos (0,2% en el grupo 3).

Se han documentado ampliamente procesos de divergencia simila-
res en otros periodos y muestras de paises y regiones. Pritchett (1997)
mostré que la relacién entre el PIB per capita del pais mds rico y el mas
pobre aumentd de 8,7 en 1870 a 51,6 en 1985, mientras la desviacién
estandar del logaritmo del ingreso per capita, que estuvo entre 0,513
y 0,636 en 1870, aument6 a 1,025 en 1985 (véanse también Delong,
1997, Jones, 1997, y Maddison, 1995). Un estudio de la Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD segun
su sigla en inglés) de 1997 estimé que la relacién entre los ingresos de



Cuadro 8.2 Ingresos a largo plazo y tasas de crecimiento en tres modelos neoclasicos

(Promedios de grupos de paises)

Factores y modelos Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4 Grupo §
Tasa de inversion (%)? 23,2 21,4 24,9 21,4 19,4
Crecimiento de la fuerza de trabajo® 1,4 2,2 3,0 2,7 2,4
Tasa de inversion en educacién® 9,5 7,2 6,7 5,0 2,2
Nivel tecnolégico 4 1,0 0,58 0,35 0,18¢ 0,10
Modelo con capital fisico y trabajo
Ingreso como % del grupo 1 (1997) 100 56,7 25,2 10,7 4,3
Ingreso a largo plazo como % del grupo 1 (pronosticado) 100 90,5 92,7 87,6 85,0
Tasa de crecimiento anual del PIB (1965-1997)
Observada 3,5 3,4 4,5 3,1 2,6
Pronosticada 3,5 4,7 7,9 9,1 10,2
Niimero de paises 18 14 13 15 13
Modelo con capital bumano
Ingreso en % del grupo 1 (1985) 100 49,5 27,9 15,6 7,1
Ingreso a largo plazo en % del grupo 1 (pronosticado) 100 63,9 37,9 26,4 18,1
Tasa de crecimiento anual del PIB (1960-1985)
Observada 42 4,3 5,5 4,6 3,3
Pronosticada 4,2 5,2 6,6 6,5 6,5
Numero de paises 18 16 14 14 13
(continuda)
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Cuadro 8.2 (continuacién)

(Promedios de grupos de paises)

Factores y modelos Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4 Grupo 5§

Modelo con brechas tecnologicas

Ingreso en % del grupo 1 (1997) 100 56,7 25,2 10,7 43
Ingreso a largo plazo en % del grupo 1 (pronosticado) 100 52,6 32,8 16,1 8,4
Tasa de crecimiento anual del PIB (1965-1997)
Observada 35 3,4 45 3.1 2,6
Pronosticada 3,5 3,4 52 4,4 4,5
Numero de paises 18 14 13 15 13

Fuente: Ros (2000), capitulo 2, cuadros 7, 8, 9 y 10.

a Inversién bruta como fraccién del PIB (promedio 1965-1997).

b Tasa de crecimiento tendencial de la fuerza de trabajo (1965-1997) (% anual).

¢ Porcentaje de la poblacién en edad de trabajar que cursa la educacion secundaria. Promedio 1960-1985. Véanse Mankiw, Romer y Weil (1992).
d Estimaciones de Islam (1995).

e Promedio excluye Indonesia.

f Promedio excluye Burkina Faso.
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los paises en desarrollo mas ricos y los ingresos de los mas pobres se
ha casi duplicado en la ultimas cuatro décadas. Un buen nmimero de
estudios ha verificado la aceleracion del crecimiento a niveles medios
de ingreso que causa divergencia entre paises de ingreso medio y bajo.?
Ades y Glaeser (1999) encontraron que las tasas de crecimiento entre
paises en desarrollo en el siglo XX, asi como entre estados de Estados
Unidos en el siglo XIX, estaban positivamente correlacionadas con los
niveles iniciales de desarrollo

¢Pueden los modelos neoclasicos de crecimiento dar cuenta de estas
tendencias? La evidencia sobre divergencia en los niveles absolutos de
ingresos no es concluyente en este sentido, pues la teoria neocldsica
predice s6lo convergencia condicional, o convergencia al nivel de
ingreso a largo plazo propio de cada pais. El cuadro 8.2 presenta
predicciones sobre niveles de ingreso a largo plazo y tasas de creci-
miento de tres variantes de la teoria neocldsica: el modelo tradicional
de Solow (1956), con capital fisico y trabajo, el modelo de Mankiw,
Romer y Weil (1992), que incluye el capital humano en la funcion de
produccién, y el modelo estimado por Islam (1995), que considera la
existencia de brechas tecnoldgicas entre paises.

Ninguno de los tres modelos logra reproducir los procesos de
divergencia que se observan en los datos. Las tasas de crecimiento
pronosticadas para los paises de ingreso bajo (grupos 4 y 5) son sis-
temdticamente superiores a las observadas y mayores también que las
pronosticadas para paises de ingreso alto y medio (grupos 1 y 2,
aunque no mayores que las del grupo 3 en los modelos con capital
humano y brechas tecnolégicas).’ En otras palabras, los modelos no

3 Véanse Abramovitz (1986), Baumol (1986), Baumol y Wolff (1988), Chenery y
Syrquin (1975), Kristensen {1974), Lucas (1988) y Syrquin (1986).

4 El ejercicio consiste en estimar el nivel de equilibrio a largo plazo del ingreso de
los grupos de paises 2 a 5 como porcentaje del grupo 1, utilizando la informacion
disponible sobre los parametros del modelo, por ejemplo, sobre tasas de inversién
y crecimiento de la fuerza de trabajo en el caso del modelo de Solow. El modelo
estimado por Islam (1995), basado en datos de panel y efectos fijos especificos a
cada pais, se usa para la variante que ajusta el modelo neocldsico para permitir la
existencia de brechas tecnolbgicas entre paises. Una vez estimado el ingreso de
equilibrio a largo plazo, es posible obtener las tasas de crecimiento predichas por
cada modelo a partir de la brecha entre el ingreso inicial y el ingreso a largo plazo.
La existencia de rendimientos decrecientes del capital implica que la tasa de cre-
cimiento predicha es una funcién creciente de esta brecha. Véase en Ros (2000,
capitulo 2) una presentacién detallada de la metodologia adoptada.

3 Las diferencias en las rasas de crecimienro de la fuerza de trabajo no son suficien-
temente grandes para afectar cualitativamente {as comparaciones en términos de
crecimiento del PIB por trabajador.
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solo predicen convergencia condicional sino también convergencia ab-
soluta. Las razones para ello varian en los distintos modelos. El mode-
lo de Solow predice diferencias muy pequefias en los ingresos a largo
plazo (15% entre los grupos 1y 5). Esto implica que las brechas entre
el ingreso inicial y el ingreso a largo plazo pronosticado en los paises
de ingreso bajo son muy grandes y como resultado las tasas de creci-
miento pronosticadas para estos paises son muy altas (las mds altas
entre los distintos grupos). En los otros dos modelos, la consideracion
de la inversién en educacion (Mankiw, Romer y Weil, 1992) o de las
diferencias en tecnologia (Islam, 1995) tiende a aumentar las brechas
pronosticadas en los ingresos a largo plazo.® Esto se debe a que cada
uno de estos modelos supone que hay grandes diferencias entre paises
con respecto a la dotacién de capital humano o el nivel tecnolégico.
Asi, ia brecha entre ingreso inicial e ingreso a largo plazo en los paises
de ingreso bajo es mucho menor que en el modelo neoclasico tra-
dicional y las tasas de crecimiento pronosticadas para estos paises
son también menores. Sin embargo, aun asi estas tasas son superiores
a las observadas v a las de los grupos de ingreso alto, lo que implica
convergencia absoluta. La tendencia a la convergencia condicional
que implica el supuesto de rendimientos decrecientes del capital con-
trarresta el efecto de estas menores brechas entre ingreso inicial e
ingreso a largo plazo.”

® QOtros trabajos que toman en cuenta las diferencias entre paises en el producto
por trabajador arrojan resultados,similares a los de Islam. Klenow y Rodriguez-
Clare (1997b) encuentran que las diferencias en la productividad total de los fac-
tores dan cuenta de mas de la mitad de las diferencias en el producto por trabaja-
dor para una muestra de 98 paises en 1985. Hall y Jones (1999) estiman que en el
caso de los paises en desarrollo, las diferencias en el residuo (la contribucion de la
productividad) resultan ser el factor mds importante en la explicacion de las bre-
chas en el producto por trabajador con respecto a los paises desarrollados. Easterly
y Levine (2001) encuentran que la productividad total de los factores da cuenta de
la mayor parte de las diferencias entre paises en los niveles de ingreso per capita.
Una excepcion a estos resultados es Kumar y Russell (2002), que comentamos mds
adelante.

7 Puede argumentarse que una combinacién de los modelos que incluyen capital
humano y brechas tecnologicas (tal como el de Jones, 1998} permitiria reproducir
mejor las tasas de crecimiento observadas de los paises pobres. En Ros (2000) se
presenta un analisis del tema. La principal dificultad con esta "soluciéon” es que
una vez que se introducen brechas tecnologicas (sobre todo del tamafio requerido
para hacer que el modelo se ajuste bien a los datos) no es posible seguir mantenien-
do el supuesto de progreso técnico uniforme entre paises. La hipotesis natural, que
se remonta a Gershenkron (1962), es que cuanto mayor sea la brecha tecnoldgica,
mas rapida sera la tasa de progreso técnico, puesto que las oportunidades de bene-
ficios y los posibles saltos tecnolégicos son mayores. De acuerdo con la funcién que
relaciona la tasa de progreso técnico con la brecha tecnolégica, el modelo resul-
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Divergencia, crecimiento endégeno y
la teoria clasica del desarrollo

Si estas limitaciones de los modelos neocldsicos se derivan del supuesto
de rendimientos decrecientes del capital en la funcién de produccién
agregada, la presencia de divergencia pareceria implicar la existencia
de rendimientos crecientes o constantes del capital. Este es precisamen-
te el supuesto presente en algunas teorias de crecimiento endégeno, in-
cluidos los modelos originales de Romer (1986) y Lucas (1988), asi
como el modelo AK con rendimientos constantes del capital (Barro,
1990; Rebelo, 1991). Adoptando una perspectiva de muy largo plazo,
Romer (1986, 1991) encuentra atractivo el supuesto de que los efectos
externos de la acumulacién de capital son tan grandes que generan
rendimientos crecientes del capital, porque esta premisa es consistente
con el aumento de las tasas de crecimiento de la productividad de los
lideres tecnoldgicos a través de los siglos. Sin embargo, en cuanto se
intenta usar este marco analitico para explicar las diferencias entre
paises en las tasas de crecimiento, se enfrentan dificultades.

La mayor dificultad es que estos modelos parecen implicar un
grado excesivo de divergencia. En primer lugar, los modelos implican
brechas crecientes en los ingresos per cépita a todos los niveles de in-
greso, y no tan solo entre paises pobres y ricos o entre paises con nive-
les bajos y medios de ingreso.® De esta manera, no logran explicar la
tendencia a la convergencia que ha tenido lugar entre paises de ingre-
so alto y medio o entre regiones dentro de un pais. Estos procesos de
convergencia se han documentado ampliamente en el caso de los pai-
ses de la OCDE durante el periodo posterior a la Segunda Guerra
Mundial, los estados de Estados Unidos de 1880 a 1980 y las prefec-

tante puede ajustarse a los datos mejor o peor que el modelo neocldsico tradicional.
Sin embargo, en la medida en que las brechas tecnoldgicas sean proporcionales a
las brechas en los ingresos (como es el caso de las estimaciones de Islam y otros;
véase la nota 6}, el modelo compartird con el modelo de Solow el rasgo de que,
para paises con caracteristicas similares (ingresos a largo plazo similares), las tasas
de crecimiento deben aumentar a medida que descendemos en la escala de ingre-
$Os.

& Véase un analisis mds extenso en Klenow y Rodriguez-Clare (1997a) y Ros
(2000). La evaluacién de estos modelos no es facil. Una razén es que la mayor
parte de la investigacion empirica reciente se ha concentrado en poner a prueba el
modelo neoclasico de crecimiento, con revisiones y extensiones, mas que en exami-
nar las implicaciones empiricas de los modelos de crecimiento endégeno. Ademas,
como observan Klenow y Rodriguez-Clare (1997a), en la literatura ha faltado la
elaboraciéon de métodos que permitan distinguir empiricamente distintos modelos
de crecimiento enddgeno, de manera que éstos no han probado ser muy dtiles para
entender las diferencias en las tasas de crecimiento entre paises.
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turas de Japon de 1955 a 1990 (véanse Barro y Sala-i-Martin, 1995;
Baumol y Wolff, 1988; Maddison, 1991; Ros, 2000).

En segundo lugar, estos modelos implican que no sélo las brechas
en el ingreso per capita sino también las diferencias en las tasas de cre-
cimiento mismas deberian aumentar a través del tiempo. Nadie, hasta
donde tengo conocimiento, ha sugerido que esto es lo que esta suce-
diendo. Aunque esta dificultad particular se evita en los modelos de
crecimiento enddgeno que restringen el coeficiente del capital en la
funcién de produccion agregada a la unidad (el modelo AK), y gene-
ran asi crecimiento persistente a un ritmo constante y no a un ritmo
creciente, las propiedades de estos modelos tampoco logran explicar
los procesos de convergencia que han ocurrido a niveles medios y altos
de ingreso. Ademads, las propiedades distintivas de estos modelos
dependen de manera critica de que los rendimientos del capital sean
exactamente constantes, lo que restringe ain mads los supuestos sobre
la tecnologia sin que haya un claro respaldo empirico para ello.”

Lo que se requiere es un modelo en el que los rendimientos cre-
cientes del capital prevalezcan a niveles bajos y medios de ingreso,
mientras que a niveles altos de ingreso la funciéon de produccién agre-
gada se caracterice por rendimientos decrecientes del capital. Este es
precisamente el caso de los modelos de la teoria clasica del desarrollo
en los que los rendimientos crecientes del capital a niveles bajos de in-
greso no son una caracteristica de la tecnologia sino el resultado de la
interaccion entre rendimientos crecientes a escala y una oferta de tra-
bajo elastica. Un ejemplo sencillo, en el que los rendimientos crecientes
a escala tienen su origen en externalidades tecnolbgicas, permite ilus-
trar este punto.

Considérese una economia con dos sectores (S y M} que producen
el mismo bien (o canasta de bienes). El sector S utiliza técnicas tradi-
cionales de produccion intensivas en trabajo (o, mds en general, de
baja productividad por el limitado uso de capital). El otro sector (M)
utiliza una tecnologia de produccién en masa sujeta a rendimientos
crecientes a escala. Las funciones de produccion correspondientes son:

S=1Lg (8.1)

M= (KMKLy'™  pu>0,a+u<1 (8.2)

° La evidencia sobre rendimientos crecientes y la ley de Verdoorn, y la investigacién
sobre los efectos externos de la acumulacién de capital, sugieren la presencia de
rendimientos crecientes a escala y rendimientos decrecientes del capital, especial-
mente en el caso de la funcion de produccién agregada (véase Ros, 2000).
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donde S y M son los niveles de produccién en los dos sectores, Lsy Ly
son los insumos de trabajo en cada sector, K es el acervo de capital y
K* refleja la existencia de externalidades tecnoldgicas asociadas con el
acervo de capital acumulado en el pasado. Un valor positivo del para-
metro p garantiza que la tecnologia capitalista presenta rendimientos
crecientes a escala. La restriccion a + p < 1 implica el supuesto de ren-
dimientos decrecientes del capital en la funcién de produccién del sec-
tor intensivo en capital.

Suponemos ademas que ambos sectores operan en condiciones
competitivas. La maximizaciéon de beneficios en el sector capitalista
arroja entonces la siguiente funcién de demanda de trabajo:

Ly =[(1 - a)K*/wyu]"* K (8.3)

Ademas, suponiendo que los trabajadores que no encuentran em-
pleo en el sector capitalista se emplean en el sector tradicional y que
los salarios en los dos sectores se igualan debido a la competencia en
el mercado de trabajo, tenemos:

L=ILs+Lm (8.4)
wy=1 (8.5)

donde L es la fuerza de trabajo total y w), el salario en el sector M. Es-
cogemos unidades de manera que ws = 1, y como ws = wyy, tenemos
WM — 1. )

Usando las funciones de produccion de los dos sectores (ecuaciones
8.1y 8.2), el producto total (Y = § + M) puede escribirse como Y=
Lg+ K**#* Ly~ Utilizando (8.4) para eliminar LS de esta expresion
y (8.3) para eliminar Ly (y usando la ecuacién 8.5), se obtiene:

Y=L +a(l — gt a/a K1 +wa (8.6)

La ecuacién (8.6) muestra que aunque la tecnologia del sector capi-
talista estd sujeta a rendimientos decrecientes del capital (@ + p < 1),
la funcién de produccién agregada presenta rendimientos crecientes
del capital (1 + p/a > 1). Esto es asi, desde luego, siempre que los dos
sectores coexistan (ya que [8.6] se deriva del supuesto wg = wy; = 1),
ya que de otra manera, es decir, si el sector tradicional desaparece, la
funcién de produccién agregada es igual a la del sector intensivo en
capital.

Los rendimientos crecientes del capital durante la fase en que los
dos sectores coexisten son el resultado de interacciones entre una ofer-
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ta de trabajo eldstica para el sector intensivo en capital (wpy=1) y la
existencia de rendimientos crecientes a escala (u > 0). La presencia de
rendimientos crecientes a escala fortalece los efectos de la acumula-
cion de capital sobre la productividad y una oferta de trabajo eldsti-
ca debilita los efectos de la acumulacién de capital sobre el salario
real. Las tasas de rentabilidad y de acumulacion de capital pueden asi
ser funcipnes crecientes del acervo de capital. Ello tiene dos implica-
ciones. La primera es que a niveles muy bajos de ingreso, la tasa de
rentabilidad puede ser tan baja que la tasa de acumulacion cae por de-
bajo de la tasa de depreciacion y el acervo de capital se contrae en lu-
gar de aumentar. La economia se encuentra entonces en una trampa
de rentabilidad. En esta trampa, la oferta elastica de trabajo y los ren-
dimientos crecientes interactian negativamente para bloquear la ex-
pansion del sector moderno: la oferta elastica de trabajo les pone un
piso a los salarios reales que el sector moderno tiene que pagar vy esto,
combinado con condiciones iniciales de baja productividad, impide el
uso rentable de tecnologias intensivas en capital con rendimientos cre-
cientes.

La segunda implicacion es que la dindmica del crecimiento es muy
diferente de la transicién al equilibrio a largo plazo en los modelos
neoclasicos o de los procesos de acumulacion en los modelos de creci-
miento enddgeno. A diferencia de lo que ocurre en los modelos neo-
clasicos (y al igual que en los modelos de crecimiento endégeno con
rendimientos crecientes) a bajos niveles de ingreso, pero mas alla de
la trampa de rentabilidad, las interacciones entre rendimientos cre-
cientes a escala y una oferta de trabajo elastica son positivas y contra-
rrestan la influencia de los rendimientos decrecientes del capital en la
tecnologia del sector intensivo en capital. Como resultado, la tasa de
crecimiento puede aumentar durante un largo periodo, generando
una tendencia a la divergencia en los niveles de ingreso. A diferencia
de lo que ocurre en los modelos de crecimiento endégeno {y al igual
que en los modelos neocldsicos), la reduccién de la elasticidad de la
oferta de trabajo a niveles mayores de ingreso, a medida que aumenta
la relacion capital-trabajo y el sector tradicional desaparece, tiende a
reducir las tasas de ganancia y de crecimiento y, por tanto, a generar
convergencia. Asi, el modelo implica una dindmica de transicion carac-
terizada por un patrén de divergencia condicional seguido de conver-
gencia, en la que las tasas de acumulacién mds altas tienen lugar en las
etapas intermedias, mas que en las etapas iniciales de la transicion
como ocurre en el modelo neocldsico, o en las etapas mas avanzadas
como ocurre en modelos con rendimientos crecientes del capital.

Este patr6n de divergencia/convergencia puede resumirse en forma
esquematica y aproximada en una ecuacién cuadratica en la que la
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tasa de crecimiento del ingreso (g,) estd relacionada con el nivel de
ingreso inicial y el ingreso inicial al cuadrado (yo y yo?):

8y = do +ayy0 t+ay yoz a1 >0, a, <0 (8.7)

La tasa de crecimiento alcanza entonces un maximo en un nivel de
ingreso igual a:

yM = —a1/2a;, » (8.8)

a condicién de que 4, sea negativa (la condicién para un maximo) y a4,
sea positiva (de modo que y sea positivo). La tasa maxima de creci-
miento correspondiente es gy =do — 41°/44,. La ecuacion implica
también un umbral de convergencia, el nivel de ingreso en el que la ta-
sa de crecimiento es igual a la de los paises de mayores ingresos (g*),
en:

yo=yM + [ai® — 4az(a0 — g*)]'*/24; (8.9)

que es menor que ¥V, ya que a, es negativa.

Los resultados de las estimaciones de ecuaciones cuadraticas
respaldan en general el patr6n de divergencia/convergencia (véase Ros,
2000, capitulo 4). Los signos de los coeficientes son sistematicamente
favorables a la hipétesis y sobreviven la inclusion de variables de capi-
tal humano y otros posibles determinantes del equilibrio a largo pla-
zo. Los resultados de las estimaciones tienden a confirmar que, des-
pués de tomar en cuenta las diferencias en las tasas de inversion, la
educacion y factores de riesgo politico, las economias de los paises mas
pobres han tendido a crecer mas lentamente que las economias de in-
greso medio y alto y que, solo luego de sobrepasar cierto umbral, se
inicia un proceso de convergencia. Estos resultados, sobra decirlo,
ponen en tela de juicio la conclusién segin la cual “dadas las variables
de capital humano, el crecimiento subsiguiente esta sustancial y nega-
tivamente relacionado con el nivel inicial del PIB per cdpita” (Barro,
1991, p. 409). El coeficiente positivo del ingreso inicial implica la pre-
sencia de importantes fuerzas hacia la divergencia que sélo se ven con-
trarrestadas a niveles de ingreso medio y alto.'® Con respecto a la tasa

19 Otros trabajos concuerdan con esta conclusién. Jones (1997) muestra que en el
periodo 1960-1988 se dio un proceso de convergencia en la parte superior de la
distribucion internacional del ingreso y de divergencia en la parte inferior. El anali-
sis de sensibilidad de las regresiones de crecimiento de corte transversal hecho por
Levine y Renelt (1992) muestra que el resultado de convergencia condicional (un
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de convergencia positiva estimada en modelos neocldsicos a la manera
de Barro y Sala-i-Martin (1992}, el comentario de Lucas (2002} es rele-
vante y consistente con las ecuaciones cuadraticas: "la tasa de con-
vergencia anual en los ingresos de aproximadamente 0.02 que Barro y
Sala-i-Martin (1992) estimaron con datos del periodo de posguerra es
un promedio de unas pocas tasas mucho mas altas y muchos ceros" (p.
9), y, puede afadirse, de una buena cantidad de tasas negativas. Es in-
teresante anotar que en su investigacién mas reciente, el propio Barro
incluye un término cuadratico del ingreso inicial, junto a otros deter-
minantes del crecimiento, con resultados que apoyan el patrén de di-
vergencia/convergencia (véase Barro, 1999).

Colapsos de crecimiento, desigualdad
y especializacion comercial

El enfoque clasico puede ser utilizado para explicar el patrén de diver-
gencia inicial, seguida de convergencia a niveles de ingreso medio y
alto. Sin embargo, una lectura atenta de la experiencia de los paises en
desarrollo después de la Segunda Guerra Mundial revela que, junto a
la aceleracion del crecimiento en algunos paises que alcanzan niveles
medios de ingresos, existen otros casos en los que el crecimiento se de-
sacelera o incluso se torna negativo. Estos colapsos de crecimiento han
afectado a varios paises de ingreso medio y también a paises de ingre-
so bajo que, luego de haber despegado aparentemente, retrocedieron a
niveles de ingreso que habian alcanzado afios o incluso décadas atras.
El cuadro 8.3, basado en Perala (2002), muestra la incidencia de co-
lapsos de crecimiento, definidos como experiencias de economias que
alcanzaron su nivel actual de ingreso per capita real en los afios sesen-
ta o antes (colapsos catastréficos) o en los afios setenta u ochenta (co-
lapsos graves), para distintas categorias de paises, agrupados de acuer-
do con su PIB per capita en 1960. El cuadro confirma que la incidencia
de colapsos es mayor para paises de ingreso medio-bajo y bajo, dismi-
nuye rapidamente para grupos de mayores ingresos y es nula para
paises de ingreso alto. Los casos de crecimiento sostenido, definidos

coeficiente negativo en el nivel inicial del ingreso per cdpita) no es robusto en el
periodo de 1974-1989, o cuando se excluyen los paises de la OCDE (véase Levine
y Renelt, 1992, p. 958). La exclusi6n del grupo de paises de la OCDE —que coin-
cide en gran parte con el grupo de paises de ingreso alto— deja la muestra de paises
(mayoritariamente) con economias de ingresos medios y bajos. El resultado es, por
tanto, congruente con la teoria clasica, segtn la cual no cabria esperar convergen-
cia condicional en una muestra de este tipo.
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Cuadro 8.3 Incidencia de colapsos de crecimiento a distintos
niveles de ingreso

(En porcentajes)

Colapsos de crecimiento Total Crecimiento
Nivel de ingreso inicial Catastréficos  Graves colapsos  sostenido
Alto 0 0 0 100
Medio
Alto 13,6 22,7 36,4 63,6
Bajo 27,3 31,8 59,1 40,9
Bajo 35,3 23,5 58,8 41,2

Fuente: Basado en Perala (2002), cuadro 3.4.

Nota: Ingreso alto: mds de 890 ddlares. Ingreso medio alto: entre 340 y 890
dblares. Ingreso medio bajo: entre 170 y 300 délares. Ingreso bajo: 170 délares o
menos. Todas las cantidades en délares de 1960.

como el subconjunto restante,'! son, por tanto mas numerosos entre
paises de ingreso medio-alto y alto.

Las matrices de transicidén estimadas por Quah {1993) para el pe-
riodo 1962-1984 ilustran el mismo fenémeno. Estas matrices dividen
la economia mundial en cinco grupos, de acuerdo con su nivel de in-
greso per capita relativo al promedio mundial, y muestran las probabi-
lidades de que un pais en determinado grupo se mantenga en ese
mismo grupo el afio siguiente o bien transite de ese grupo a un grupo
de ingreso superior o inferior. Las mayores probabilidades de mante-
nerse en el mismo grupo ocurren en los paises de mayores y menores
ingresos. Las menores probabilidades de permanecer en el mismo gru-
po ¥, por tanto, las mayores probabilidades de que un pais en un gru-
po transite hacia un grupo de ingreso superior o inferior ocurren en los
grupos de ingreso medio y medio bajo. Es notable que en estos grupos
la movilidad hacia abajo es tan alta como la movilidad hacia arriba, lo
que sugiere que en esos paises la frecuencia de colapsos es tan alta
como la de las aceleraciones del crecimiento {sobre la mayor movilidad
de los ingresos relativos de los estratos medios en la distribucién inter-
nacional del ingreso, véase también Chari, Kehoe y McGrattan, 1996).

I Perala define una categoria intermedia de colapsos recientes correspondiente a
aquellas economias cuyo nivel de ingreso per cdpita en 1999 era inferior al de
1990. Incluyo esta categoria en los casos de crecimiento sostenido. La incidencia
de colapsos recientes es inferior a 20% en todos los grupos, con excepcion del
grupo de ingresos bajos (35,3%).
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Cuadro 8.4 Casos de colapso del crecimiento

Catastroficos Graves

Burundi Somalia Camerun Paraguay

Repiiblica Sudafrica Congo, Pert
Centroafricana Togo Republica del Trinidad y

Chad Zambia Kenya Tobago

Congo, Republica Bolivia Malawi Irdan
Democratica del Haiti Mali

Costa de Marfil Jamaica Mauritania Jordania

Ghana Nicaragua Nigeria Arabia Saudita

Liberia Venezuela Zimbabwe Filipinas

Madagascar Honduras

Niger Ecuador

Ruanda El Salvador

Senegal Guatemala

Sierra Leona Guyana

Fuente: Basado en Perala (2002, cuadro 3.5.

Los casos de colapso se presentan en el cuadro 8.4. Los colapsos
catastroficos se concentran en Africa subsahariana (16 casos) y Amé-
rica Latina (5 casos). Africa subsahariana, América Central y América
del Sur tienen la mayor incidencia de colapsos graves (8 casos en cada
region), seguidas del Oriente Medio {3 casos) y Asia Oriental (1 caso).
Es posible que en algunos casos estos procesos de estancamiento o
declive sean atribuibles a trampas de subdesarrollo clésicas, carac-
teristicas de economias que no han logrado aun reunir las condiciones
para iniciar un proceso de crecimiento sostenido. Pero en muchos
otros casos el enfoque cldsico parece insuficiente o incluso irrelevante
para explicar esos procesos. De acuerdo con ese enfoque, a niveles de
ingreso medio y medio bajo se esperaria una aceleracién del cre-
cimiento, es decir, lo contrario de un colapso.

La pregunta es entonces: ¢qué otros factores pueden explicar estos
procesos de estancamiento o colapso? La literatura reciente sobre el
analisis comparativo del crecimiento ha destacado el papel de lo si-
guiente:

1. Tamagio de la economia. Auty (2001) y Perala (2002) presentan
evidencia empirica que apoya la hipétesis de que la mayor incidencia
de colapsos ocurre en economias pequefias. Auty atribuye este resulta-
do al hecho de que su estructura exportadora esta concentrada en po-
cos productos y su actividad econémica interna estd menos diversifi-
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cada, mientras su mayor apertura al comercio exterior las torna mds
vulnerables a choques externos.

2. Abundancia de recursos naturales. Ranis (1991, citado por Auty,
1997) resume los mecanismos por los cuales la abundancia de recur-
sos naturales puede ser adversa al crecimiento:

a. Las rentas por concepto de recursos naturales provocan que el
Estado y la sociedad descuiden el desarrollo de recursos humanos y el
proceso de creacién de riqueza, permiten sostener procesos de sustitu-
cion de importaciones incluso después de que su contribucién al desa-
rrollo se ha agotado, y generan condiciones propicias a la bisqueda de
rentas por parte de grupos de interés. Esta ultima hipotesis ha sido for-
malizada e investigada recientemente por Tornell y Lane (1999).

b. Los auges de recursos naturales pueden geperar "enfermedad
holandesa", es decir, tener efectos destructivos en los sectores produc-
tores de bienes comercializables internacionalmente (no intensivos en
recursos naturales) que perduran una vez que se ha agotado el auge
(véanse Corden y Neary, 1982; Rodriguez y Sachs, 1999; Sachs y
Warner, 1997, 2001).

c. El comercio internacional de bienes intensivos en recursos natu-
rales puede empeorar la distribucién del ingreso y hacer que la socie-
dad identifique el comercio con los intereses de los ricos.

d. Los precios de los productos primarios son mas volatiles que los
precios de las manufacturas, generando condiciones propicias a colap-
sos de crecimiento en ausencia de una diversificacion de las exporta-
ciones.

La mayoria de estos mecanismos se refieren a los efectos adversos
que la riqueza en recursos naturales puede tener en la tasa de creci-
miento (es decir, a la explicacion de por qué ciertas economias crecen
mas lentamente que otras), pero si a ello agregamos la tendencia de-
creciente de los precios relativos de los productos primarios (la famosa
tesis Prebisch-Singer que tiene actualidad y relevancia para las dltimas
dos décadas), nos acercamos a una explicacién de estos colapsos.!*

3. Tipos de recursos naturales. La distincion entre el desempefio de
economias exportadoras de minerales y petréleo y economias ricas en
recursos agricolas se remonta a la literatura de la Comisién Econdémica
para América Latina y el Caribe (CEPAL) de los afios cincuenta y se-
senta y a Hirschman (1981). Las primeras parecen ser particularmente

'2 Vale la pena hacer notar que en oposicién a estas hipétesis, existe una literatura
sobre la llamada "tesis del desarrollo basada en productos basicos (staples thesis)"
que considera los efectos positivos que la abundancia de recursos naturales puede
tener en el crecimiento (véase una revision de esta literatura en Ros, 2000).
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propensas a colapsos de crecimiento, en la medida en que, por regla
general, son "economias de enclave", con débiles encadenamientos in-
ternos que entorpecen la diversificacién de la economia, e importantes
encadenamientos tiscales que llevan a los gobiernos a realizar tareas
intrinsecamente mas dificiles que las asumidas por el capital privado
(Hirschman, 1981). Auty (2001) agrega que la intensidad de capital y
la concentracién de la propiedad en los sectores de recursos minerales
generan un alto grado de desigualdad, con efectos adversos en el cre-

Cuadro 8.5 Incidencia de colapsos en distintos tipos
de economia

(Paises en desarrollo)

Numero de Numero de  Incidencia de

Tipo de economia paises colapsos colapsos (%)
Grandes 16 4 25
Pobres en recursos naturales® 6 1 17
Ricas en recursos naturales 10 3 30
Agricolas? 7 1 14
Mineria y petréleo* 3 2 67
Pequenas 54 36 67
Pobres en recursos naturales® 11 6 55
Ricas en recursos naturales 43 30 70
Agricolas® 25 16 64
Mineria y petréleo' 18 14 78
Total 70 40 57

Fuente: Calculos del autor basados en Auty (1997) y Perala (2002).

Nota: Tipo de economia: tamafio, abundancia y tipo de recursos naturales.
Economias grandes: PIB en 1970 superior a 6 990 millones de dolares.

Economias pobres en recursos: drea cultivable por habitante inferior a 0.3 hectareas.
En los siguientes grupos de paises, los casos de colapsos de crecimiento se indican con
(*):
a. Bangladesh, Colombia, Corea del Sur, Egipto, Filipinas (*) e Indonesia.

b. Argentina, Brasil, India, México, Pakistdn, Sudéifrica y Turquia.

c. Chile, Nigeria (*) y Republica Bolivariana de Venezuela (*).

d. El Salvador (*), Haiti (*), Hong Kong (China), Jordania (*), Kenya (*),
Mauritania (*), Islas Mauricio, Nepal, Singapur, Somalia (*} y Sri Lanka.

e. Burundi (*), Camerun (*}), Chad (*), Costa Rica, Costa de Marfil (*), Ghana
(*), Guatemala (¥}, Guyana (*}, Honduras (*), Lesotho, Madagascar (*), Malawi (*},
Malasia, Mali (*), Marruecos, Nicaragua (*), Panamd, Paraguay (*), Ruanda (*},
Senegal (*), Sudan, Tailandia, Tunez, Uruguay y Zimbabwe (*).

f. Arabia Saudita {*}, Bolivia (*), Botswana, Burkina Faso, Congo (Republica
del)(*), Congo (Republica Democritica del) (*), Ecuador (*), Jamaica (*), Liberia (*),
Niger (*), Peru {*), Republica Centroafricana (*), Reptblica Dominicana, Sierra
Leona (*), Siria, Togo (*), Trinidad y Tobago (*} y Zambia (*).
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cimiento. Gelb (1988, capitulo 2) menciona a su vez el hecho de que
los precios e ingresos por exportacion de minerales son mas volatiles
que los de los productos agricolas. La inestabilidad econdémica que
resulta de ello contribuye a retrasar el crecimiento, ante las asimetrias
en el ajuste a las fluctuaciones de la demanda (que reducen el nivel pro-
medio de utilizacion de la capacidad productiva) y la volatilidad de los
ingresos gubernamentales y la inversién publica.

4. Desigualdad en la distribucion del ingreso. La literatura reciente
sobre el tema identifica dos tipos de mecanismos por los cuales una
mayor desigualdad puede obstaculizar el crecimiento. Los mecanismos
econdmicos comprenden los efectos adversos de la desigualdad sobre
el tamaifio del mercado de las industrias con rendimientos crecientes a
escala (presentes en la literatura estructuralista de los afios sesenta;
véase también la formalizacion reciente de Murphy, Shieifer y Vishny,
1989) o sobre la demanda agregada y la utilizacion de la capacidad
productiva (con efectos negativos sobre la inversion, Dutt, 1984), asi
como los vinculos entre distribucion del ingreso e inversion en educa-
cién (en presencia de mercados imperfectos de crédito, una menor de-
sigualdad relaja las restricciones presupuestarias de los pobres y permi-
te una mayor inversion en educacion; véanse Galor y Zeira, 1993, y
Birdsall, Ross y Sabot, 1995), y la reduccién de las tasas de fecundi-
dad y de crecimiento de la poblacién que resulta de una menor desi-
gualdad (Perotti, 1996). Los mecanismos sociopoliticos incluyen los
efectos fiscales (por ejemplo, impuestos al capital) de las presiones re-
distributivas que resultan de la concentracién del ingreso (Alesina y
Rodrik, 1994), los efectos de la desigualdad en la inestabilidad politi-
ca v el conflicto social (Alesina y Perotti, 1994} y en la polarizacién
que socava el consenso en torno a las politicas econémicas (Keefer y
Knack, 1999} y dificulta el manejo de las conmociones externas
(Rodrik, 1998).

Los cuadros 8.5 a 8.7 presentan evidencia empirica sobre cada una
de estas hipétesis utilizando tres muestras de paises.'® El cuadro 8.5

13 El cuadro 8.5 se refiere a paises en desarrollo agrupados por tipo de economia.
La muestra de paises es la interseccion de las muestras consideradas por Auty
(1997, 2001) y Perala (2002), es decir, incluye los paises examinados por Perala en
su anélisis de los colapsos de crecimiento respecto de los cuales Auty provee infor-
macién sobre el tipo de economia (tamafio, abundancia de recursos naturales y tipo
de recursos naturales). El cuadro 8.6 se refiere a una muestra de paises desarrolla-
dos y en desarrollo examinados por Perala {2002) para los que Ros (2000) provee
informacién sobre concentracién del ingreso. El cuadro 8.7 se refiere a una mues-
tra de paises en desarrollo para los que Auty (1997, 2001) proporciona informa-
ci6n sobre abundancia y tipo de recursos naturales y Ros (2000) sobre distribucién
del ingreso.
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muestra la incidencia de colapsos en distintos tipos de economias agru-
padas seguin tamano, abundancia de recursos naturales y tipo de recur-
sos naturales. El cuadro ilustra tres hechos estilizados sobre los colap-
sos de crecimiento. Primero, la incidencia de colapsos es mayor en las
economias pequefas que en las grandes (67% frente a 25%). La in-
fluencia del tamafio aparece también claramente al observar que las
economias pequeitas son mas propensas a colapsos en cada uno de los
tres tipos de economia (pobres en recursos naturales, ricas en recursos
agricolas, y ricas en minerales y petréleo). La importancia del tamatio,
que es confirmada por los resultados de Auty y Perala, refleja proba-
blemente la vulnerabilidad a conmociones externas generada por un
alto grado de apertura y especializacion en el comercio exterior y su-
giere que las trampas de pobreza relacionadas con rendimientos cre-
cientes a escala desempefian un papel en la explicacién de los colapsos.
Segundo, en concordancia con la literatura reciente sobre abundancia
de recursos naturales y crecimiento, los colapsos son mds frecuentes en
las economias ricas en recursos naturales que en las economias pobres
(30% frente a 17% entre las economias grandes y 70% frente a 55%
en las economia pequeiias). Tercero, las economias ricas en recursos
minerales y petroleo parecen mds propensas a colapsos que las econo-
mias ricas en recursos agricolas (67% frente a 14% entre las econo-
mias grandes y 78% frente a 64% entre las economias pequenas), lo
que apovya las hipotesis de Hirschman, Auty y Gelb sobre el papel del
tipo de recurso natural. Vale la pena observar la importancia de la in-
teraccién entre tamaifio, abundancia de recursos naturales y especiali-
zacién comercial en minerales y petrdleo: la mayor incidencia de co-
lapsos ocurre en economias pequefias y ricas en recursos naturales
(70%) v, en particular, en aquellas especializadas en la exportacion de
minerales y petréleo (78%).

El cuadro 8.6 ilustra la influencia de la desigualdad en la inciden-
cia de colapsos. No hay ningtn caso de colapso en el grupo de paises
con baja desigualdad, mientras que la incidencia de colapsos supera
50% en los grupos con desigualdad moderada y alta. El cuadro 8.7
muestra la incidencia de colapsos en distintos tipos de economias cla-
sificadas en funcién de su grado de desigualdad y de la abundancia y
tipo de recursos naturales. La evidencia presentada en el cuadro es
consistente, por un lado, con la influencia del patrén de especializa-
cién comercial en la incidencia de colapsos: las economias ricas en re-
cursos naturales, y en especial las exportadoras de minerales y petré-
leo, son claramente las mds propensas a colapsos del crecimiento. La
evidencia es consistente también con la influencia de la desigualdad: la
incidencia de colapsos es mayor en las economias pobres en recursos
naturales con alta desigualdad que en los paises pobres en recursos na-
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Cuadro 8.6 Desigualdad e incidencia de colapsos

{Paises desarrollados y en desarrollo)

Niimero de Niimero de Incidencia de
Grado de desigualdad paises colapsos colapsos (%)
Alto* 21 11 52
Moderado® 20 11 55
Bajo© 21 0 0
Total 62 22 35

Fuente: Calculos del autor basados en Perala (2002) y Ros (2000).

Nota: En los siguientes grupos de paises, los casos de colapsos de crecimiento se
indican con (*):

a. Coeficiente de Gini superior a 0.45. Incluye a: Brasil, Chile, Colombia, Costa
Rica, Filipinas (*), Guatemala (*), Republica Centroafricana (*), Republica
Dominicana, Honduras (*), Kenya (*), Lesotho, Malawi (¥}, Malasia, México,
Nicaragua (*), Panama, Senegal (*), Sudafrica (*), Tailandia, Venezuela (*) y
Zimbabwe (*).

b. Gini inferior o igual a 0.45 y superior o igual a 0.36. Incluye: Australia, Bolivia
(*), Costa de Marfil (*), Ghana (*), Guyana (*), Hong Kong (China), Jamaica (*),
Jordania (*), Madagascar (*}, Marruecos, Mauritania (*), Islas Mauricio, Nueva
Zelanda, Niger (*), Nigeria (*), Portugal, Singapur, Tanez, Turqufa y Zambia (*).

c. Gini inferior a 0.36. Incluye: Bangladesh, Bélgica, Canad4, Corea del Sur,
Dinamarca, Egipto, Espafia, Estados Unidos, Finlandia, Grecia, India, Indonesia,
Irlanda, Italia, Japén, Noruega, Paises Bajos, Pakistan, Reino Unido, Sri Lanka y
Suecia.

turales con baja desigualdad y en las economias con abundancia de re-
cursos agricolas y alta desigualdad, que en economias del mismo tipo
con baja desigualdad. Como las economias ricas en recursos naturales
tienen una mayor desigualdad que las economias pobres, la evidencia
parece concordar con las dos principales vertientes de la literatura re-
ciente: los colapsos de crecimiento parecen ser el producto de una
combinacion de alta desigualdad en la distribucion del ingreso con un
patron de especializacidén comercial determinado por la abundancia de
recursos naturales.

Por otra parte, la conjetura de Auty (2001) sobre la mayor desi-
gualdad en paises exportadores de minerales y petréleo que en econo-
mias con abundancia de recursos agricolas no encuentra apoyo en
nuestra muestra de paises (el coeficiente de Gini en los paises exporta-
dores de minerales y petroleo es indistinguible del de las economias
con abundancia de recursos agricolas). Ademais, la interaccion entre
abundancia de minerales y petrdleo y alta desigualdad no implica un
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Cuadro 8.7 Tipo de economia, desigualdad, y colapsos
de crecimiento

(Paises en desarrollo)

Tipo de economia Numero Numero de Incidencia de  Coeficiente
y desigualdad de paises  colapsos  colapsos (%) Gini promedio
Pobres 13 4 31 0,40

Baja desigualdad® 7 0 0

Alta designaldad® 6 4 67
Economias ricas en

recursos agricolas 23 11 48 0,48
Baja desigualdad® 12 4 33
Alta desigualdad? 11 7 64

Economias ricas en

minerales y petréleo 9 7 78 0,47
Baja desigualdad® S 5 100
Alta desigualdad® 4 2 50
Total 45 22 49

Fuente: Cilculos del autor basados en Auty, 1997; Perala, 2002 y Ros, 2000.

Nota: En los siguientes grupos de paises, los casos de colapsos de crecimiento se
indican con (*):

a. Bangladesh, Egipto, Indonesia, Corea del Sur, Islas Mauricio, Singapur y Sri
Lanka.

b. Colombia, Filipinas (*}, Hong Kong {China), Jordania (*), Kenya (*) y
Mauritania (*).

¢. Costa Rica, Costa de Marfil (*), Ghana (*), Guyana (*), India, Madagascar (*),
Malasia, Marruecos, Pakistan, Tailandia, Ttunez y Turquia.

d. Brasil, Guatemala {*), Honduras (*), Lesotho, Malawi (*}), México, Nicaragua
(*), Panagna, Senegal (*), Suddfrica (*) y Zimbabwe (*).

e. Bolivia (*), Jamaica (*), Niger (*), Nigeria (*) y Zambia (*).

f. Chile, Republica Centroafricana (*), Republica Dominicana y Venezuela (*).

mayor nimero de colapsos. Dentro del grupo de economias ricas en
minerales y petréleo, las de menor desigualdad (aunque su grado de
desigualdad es alto con respecto a los estidndares de las economias po-
bres) son las que presentan la mayor incidencia de colapsos.'* Estas
dos ultimas observaciones sugieren que si bien las economias ricas en

!4 En aparente contradiccién con este resultado, Perala (2002) muestra que la inter-
accion entre riqueza en minerales y petroleo y falta de cohesion social tiene un efec-
to adverso en el crecimiento. Su indicador de falta de cohesién social no es, sin
embargo, el grado de designaldad en la distribucion del ingreso sino un indice de
fragmentacion etnolingiiistica.
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recursos minerales y petroleo son mds propensas a colapsos que las
economias ricas en recursos agricolas, ello no se debe a que tengan una
mayor desigualdad en la distribucién del ingreso. La mayor incidencia
de colapsos debe explicarse por razones distintas a la distribucion del
ingreso prevaleciente en este tipo de economias. Ya hemos menciona-
do el bajo grado de diversificacion, asociado con la falta de encadena-
mientos hacia atras y hacia adelante, asi como la alta volatilidad de los
precios internacionales de los minerales y la importancia de los enca-
denamientos fiscales, que pueden contribuir a que los choques exter-
nos tengan efectos desestabilizadores particularmente fuertes en la ma-
croeconomia de un pais.

Conclusiones

En este capitulo se han discutido los procesos de divergencia en nive-
les de ingreso entre paises ricos y pobres y la capacidad de la teoria
econémica del crecimiento para explicar estos procesos. Detrds de
estos procesos de divergencia se encuentran casos de colapso de creci-
miento en paises ingreso bajo y medio, especialmente en Africa subsa-
hariana y América Latina. Ni los modelos neoclasicos de crecimiento,
que predicen convergencia, ni la teoria clasica del desarrollo, que pre-
dice una aceleracién del crecimiento a niveles de ingreso medio, pue-
den explicar adecuadamente estos colapsos econémicos. El capitulo
argumenta que estos procesos de colapso de crecimiento reflejan la in-
fluencia conjunta de la desigualdad en la distribucion del ingreso y del
patron de especializacion, determinado por la abundancia de recursos
naturales y por el tamafio de la economia.
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