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Prefacio

Durante los tltimos veinte afios, el poder econémico y politico ha ido des-
plazdndose hacia las economias emergentes. Algunos paises en desarrollo
se han convertido en centros de fuerte crecimiento, elevando de manera
significativa su participacion en la renta global, lo que les ha convertido en
importantes actores en temas regionales y globales. Mds atin, se han incre-
mentado los flujos de comercio, de ayuda e inversion, entre los paises emer-
gentes y los paises en desarrollo.

El documento Perspectivas sobre el desarrollo global 2010, (Perspecti-
ves on Global Development, PGD 2010) presenta las pruebas que documen-
tan dichos cambios, lo que llamamos “riqueza cambiante”. Mientras el
mundo emerge de la crisis, el informe analiza esta nueva realidad global y
lo que la misma significa para el desarrollo. Claramente implica que es ne-
cesario repensar las estrategias del desarrollo en el nuevo entorno interna-
cional. El mencionado documento PGD 2010, sugiere formas en las que los
paises en desarrollo pueden aprovechar mejor las ventajas del nuevo esce-
nario econémico y apoyar las peticiones para que se reforme la gobernanza
global, a fin de lograr que sea mds inclusiva.

El informe Perspectivas sobre el desarrollo global ha contado con las
contribuciones de prestigiosos eruditos de paises emergentes y en desarro-
llo. En este documento, Eliana Cardoso, economista jefe para la region de
Asia del sur en el Banco Mundial y profesora de la Escuela de Economia en
la Fundacao Gettlio Vargas, en Sao Paulo, formula algunas preguntas muy
pertinentes para Latinoamérica en una época de “riqueza cambiante”: ;Ha
sido Sudamérica maldecida por sus recursos naturales? La rapida penetra-
cién de China en la region, ;renueva la ventaja comparativa de la region en
recursos naturales? ;se interpone en el camino de la integracién regional la
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especializacion comercial de Sudamérica? Estas preguntas son clave para la
actual estrategia de desarrollo de Latinoamérica, en vista de la “riqueza cam-
biante” y las respuestas que ofrece la profesora Cardoso son muy agudas y
esclarecedoras.

Mario Pezzini
Director y economista jefe de desarrollo
Centro de Desarrollo de la OECD, Abril 2010
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Resumen

Los argumentos de la maldicién de los recursos naturales se basan en el su-
puesto de que en ausencia de retos no hay progreso. Los recursos naturales
de Sudamérica ;suponen para ella una maldicién? La rdpida penetracion
de China en la region, srenueva la ventaja comparativa natural en recursos
naturales? La especializacién del comercio en Sudamérica ;se interpone en
el camino de la integracion regional? El presente estudio pretende contes-
tar estas preguntas en cinco pasos:

1) Comienza con un andlisis de los flujos comerciales, para demostrar la
creciente importancia de China en Sudamérica.

2) Confirma que el surgimiento de China como un socio importante en la
region refuerza la denominacién de estos paises desde hace tiempo como
exportadores de recursos naturales y materias primas.

3) Argumenta que esta vocacion es importante ya que existe una conexion
entre el comportamiento del precio de las materias primas y los resultados
econémicos de la region.

4) Reivindica que para tratar esta relacion, la mejor politica es la utilizacién
de una politica fiscal contraciclica.

5) Finalmente, el documento examina si Brasil podria servir como con-
trapeso a la influencia de China en la regiéon. Mediante el andlisis de la
experiencia de MERCOSUR llega a la conclusion de que esto parece im-
probable, en parte por que todos los paises de la region comparten las mis-
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mas ventajas comparativas en la produccién de materias primas y pro-
ductos agricolas.

No fue el azar, sino la intromisidn del demonio en el universo de Dios,
lo que puso el mundo en movimiento. Toynbee (1946) arguye que la clave
que conduce al detective al camino correcto para descubrir la fuente del
progreso, se esconde en una historia que se relata en las leyendas de los cua-
tro rincones del globo. Los grandes mitos incluyen dos personajes sobre-
humanos: Yahvé y la serpiente en el biblico Edén; el Sefior y Satands en el
libro de Job; Artemisa y Afrodita en el Hipoélito de Euripides; Dios y Mefis-
tofeles en el Fausto de Goethe. En el libro de Goethe, Dios acepta la apuesta
del diablo, en el «Prélogo en el cielo». Solo entonces Mefistofeles se hace
presente ante Fausto. Y de esta manera, la intervencion del diablo permite
la transiciéon de una tranquilidad estética al progreso dindmico, ya que, se-
gun senala el héroe:

«Si aqui sobre mi lecho,
estirado a mi gusto, me hallo,
iCese en este instante mi vidal»

La suerte estd echada, pero el progreso llega a un alto precio. Los protago-
nistas humanos, en el dominio universal de Dios y el Diablo, son creados
para sufrir. Los héroes son siempre los que tienen que “pagar el pato’, ya
sean Adan y Eva, Hipolito y Fedra o Fausto y Margarita. Pero el protago-
nista —el que paga, con su sufrimiento, el precio de la apuesta divina— es
también el que senala el camino para el resto de la humanidad. Porque,
como dijo Bernard Shaw, «<El hombre razonable se adapta al mundo. El irra-
zonable, persiste en intentar que el mundo se adapte a él. Por ello, todo pro-
greso depende del hombre irrazonable.»

Con la ayuda de los mitos, Toynbee propone la hip6tesis —que mas
tarde busca confirmar estudiando los origenes de cada una de las 23 civili-
zaciones que él identifica— de que la civilizacién surge como una respuesta
a los retos planteados por el hébitat. La necesidad es la madre de la inven-
cion. Solo después de que Adédn y Eva sean expulsados del Paraiso, sus des-
cendientes se dedicardn a inventar la agricultura, la metalurgia y los
instrumentos musicales.
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Cuando el suelo es lo suficientemente fértil, la vida puede ser tan fa-
cil como tumbarse en una hamaca y limitarse a disfrutar de la munificencia
de la naturaleza. Sin embargo, cuando hay retos a los que enfrentarse, surge
la oportunidad para el progreso. En la Odisea, los enemigos mas peligrosos
de Ulises no fueron agresivos contrincantes, como el Ciclope, por el contra-
rio, fueron los que trataron de seducirle con la buena vida: Circe y su hospi-
talidad que acabaron en una pocilga, el irresistible encanto de las sirenas,
Calipso (mucho mds hermosa que Penélope) y los comedores de lotos.

La civilizacién nace como respuesta a un reto extremadamente difi-
cil, cuando las minorias creativas encuentran soluciones que dan una nueva
direccién al destino de toda una sociedad. Muchos de estos retos y respuestas
son de naturaleza fisica, tal como en el caso de los sumerios. Mediante la
utilizacion de proyectos de drenaje a gran escala —en la region que hoy dia
es el sur de Irak— fueron capaces, segtin seiiala Toynbee', de dominar las ma-
rismas que hasta entonces se consideraban inutilizables.

Cuando una civilizacién responde a los retos, crece y se expande. El
declive llega cuando sus lideres dejan de responder creativamente a los pro-
blemas que necesariamente han de afrontar. La defensa de la maldicién de
los recursos naturales se basa en el argumento de que en ausencia de retos,
no hay progreso. Humphreys, Sachs y Stiglitz (2007) argumentan que los re-
cursos naturales son diferentes de otras fuentes de riqueza, porque no es
necesario producirlos.

sHa sido Sudamérica maldecida por sus recursos naturales? La rdpida
penetraciéon de China en la region, ;renueva su ventaja comparativa en
cuanto a recursos naturales? La especializaciéon comercial de Sudamérica
sinterfiere con la integracion regional?

El presente documento pretende contestar estas cuestiones en cinco
pasos:

1) Comienza con un andlisis de los flujos comerciales, para demostrar la
creciente importancia de China en Sudamérica.

1. Una referencia mas reciente que la del historiador inglés sobre la adaptacién de la sociedad humana a
las restricciones de su medio ambiente, es la de Jared Diamond (2005).
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2) Confirma que la aparicién de China como un socio importante para la
region, refuerza la identificacion de sus paises —establecida hace mucho
tiempo— como exportadores de recursos naturales y materias primas.

3) Argumenta que esta vocacion es importante porque hay un nexo entre
el comportamiento de los precios de las materias primas y el desempenio
econdmico de la region.

4) Afirma que para manejar esta relacion la mejor politica es la utilizacién
de una politica fiscal contraciclica.

5) Finalmente, el documento analiza si Brasil podria servir de contrapeso a
la influencia de China en la regién. Mediante el examen de la experiencia de
MERCOSUR, concluye que esto parece improbable, en parte porque todos
los paises de la region comparten las mismas ventajas comparativas en la
produccién de materias primas y productos agricolas.

Tras esta introduccidn, la parte I presenta hechos estilizados sobre el co-
mercio y la especializacién, para a continuaciéon examinar las influencias
cambiantes en la regiéon. Comienza con un estudio del flujo comercial y
examina el comercio entre los diez paises sudamericanos, asi como entre
Sudamérica y Estados Unidos, China y la Unién Europea, durante las dl-
timas dos décadas. Muestra que la creciente importancia regional de China
confirma que se considere a la regién como un exportador de recursos
naturales. La parte II explora los vinculos entre los recursos naturales y el
crecimiento en diez paises: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia,
Ecuador, Paraguay, Perti, Uruguay y Venezuela. La parte III analiza la in-
tegracion e investiga los acuerdos comerciales regionales. Aqui el foco se
centra en MERCOSUR vy el futuro del liderazgo de Brasil en la region. La
seccion final recoge las conclusiones de las secciones previas y realiza al-
gunas recomendaciones de politicas.
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l. Diez paises exportadores de materias primas
y sus flujos comerciales: hechos estilizados

Aunque los objetos de nuestro analisis son las economias emergentes,
dentro de la misma regién hay entre ellas muchas diferencias estructu-
rales, especialmente por lo que se refiere al tamafio del pais. Por una parte,
hay economias pequenas con un Producto Nacional Bruto (PNB) de
aproximadamente 10 billones de ddlares norteamericanos, tales como
Bolivia y Paraguay, y por otra parte, Brasil con un PNB de 800 billones
de délares norteamericanos, mientras que entremedias se encuentran las
economias de tamafno intermedio, como Argentina y Venezuela con PNB
de alrededor de 370 y 159 billones de délares norteamericanos, respecti-
vamente’.

Los paises de la region son paises de renta baja y media-alta, segin la
clasificaciéon del Banco Mundial. Sus tasas de crecimiento econémico no
solo son bajas sino también muy volatiles, como se muestra en la Tabla 1,
que también resume los indicadores de desarrollo. Todos ellos son simila-
res en cuanto a desigualdad de la renta y un débil Estado de derecho. En
pocas palabras, los paises sudamericanos varfan en tamano y riqueza, pero
tienen indicadores de desarrollo similares y un bajo crecimiento. A primera
vista parecen candidatos adecuados para la hip6tesis de que las institucio-
nes débiles son perjudiciales para el crecimiento.

Todos ellos dependen de los recursos naturales para sus ingresos
por exportacién. El Gréfico n° 1 muestra la parte de los productos basa-
dos en recursos naturales, en el total de las exportaciones. En 2005, la

2. Los datos del PNB son para 2008 (en délares norteamericanos de 2000).
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proporcién de los productos primarios y de los productos intensivos en
recursos naturales, que toda Sudamérica exporta, ha bajado (especial-
mente en Brasil) en relacién con la proporcién observada en 1975, se-
gun se muestra en el Gréfico 1. Sin embargo, para todos los paises de
Sudamérica, las materias primas contindan siendo la principal fuente de
ingresos por exportacion. En 2005, la proporcién de productos primarios
y productos intensivos en recursos naturales en el total de las exporta-
ciones, estaba todavia por encima del 80% en Bolivia, Chile, Ecuador,
Paraguay, Perti y Venezuela; era superior al 60 por ciento en Argentina,
Colombia y Uruguay, y solamente Brasil se acercaba al 50%.

Estas proporciones se incrementaron nuevamente en 2007 (tabla 7
en el anexo estadistico I). Pero los datos del Grafico 1 no son estricta-
mente comparables con los de la tabla 7 debido a los cambios en la cla-
sificacién. La tabla 7 (en el anexo I) muestra que en 2007, la proporcién

TABLA 1. INDICADORES DE DESARROLLO PAISES SELECCIONADOS, 2000-2009

Pais Ingresos Crecimiento Coeficiente Imperio Facilidad de
per capita del PIB (%)’ Gini’ de laley’ hacer negocios
2007 (US$) 1980-2008 2007-2008  1990s 2000s 2009 (Ranking)
Argentina 6,050 2.35(6.57) 513 58 39 113
Bolivia 1,260 2.24(2.82) 60.1 45 18 150
Brasil 5,910 2.63(3.42) 57.0 49 43 125
Chile 8,350 5.09 (4.4) 54.9 87 88 40
Colombia 3,250 3.45 (2.35) 58.6 29 36 66
Ecuador 3,080 2.75 (3.07) 53.6 38 15 136
Paraguay 1,670 3.03 (3.79) 58.4 37 16 115
Pert 3,450 2.73 (6.11) 52.0 32 27 62
Uruguay 6,380 2.10 (5.81) 449 68 63 109
Venezuela 7,320 2.17 (6.45) 48.2 28 3 174
Memo items:
Estados Unidos 46,040 2.16 (1.91) 40.8 94 92 3
China 2,360 9.90 (2.83) 46.9 47 42 83
India 950 6.10 (2.14) 36.8 62 56 122

" Media anual en el periodo 1980-2008; la desviacion estandar entre paréntesis.

? El Coeficiente Gini para el dltimo afio disponible

* El imperio de la ley varia entre 0'y 100, con puntuacién mas alta para la mejor gobernanza.

Fuentes: WDI on line; Governance Matters Data Set; Doing Business 2009 Dataset; y Human Development Report 2007/2008.
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de las exportaciones de productos primarios y manufacturas intensivas
en recursos naturales, sobre el total de las exportaciones de los paises de
Sudamérica, variaba entre el 54% en Brasil y el 90% en Chile, el 92.5%
en Ecuador y el 95,4% en Venezuela. La proporcién de las importaciones
de productos primarios y manufacturas intensivas en recursos naturales
en el total de importaciones es también importante. Oscila del 21% en Ar-

GRAFICO 1. EXPORTACIONES DE PRODUCTOS BASADOS EN RECURSOS NATURALES
COMO PORCENTAJE DEL TOTAL DE EXPORTACIONES DE LOS PAISES
SUDAMERICANOS, 1975-2005
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Fuente: UN COMTRADE y CEPAL. Sistema Interactivo Grafico de Datos de Comercio Internacional (SIGCI).
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gentina, al 40% en Chile y el 43% en Uruguay. Asi, los movimientos en
el precio de las materias primas afectan tanto a los precios de las expor-
taciones como de las importaciones, aunque con diferente intensidad,
como se discuti6 en la parte II.

Utilizando el Indice Herfindahl-Hirschman (HHI)® —un indice de
concentraciéon que tiene en cuenta la media ponderada de los bienes ex-
portados— en OCDE (2008) encontramos que los indices de concentra-
ciones mas bajos de Sudamérica se observan en Argentina y Brasil con
HHI muy bajos: 0,049 y 0,033, respectivamente. Igualmente muestra que
la especializacion se ha incrementado en toda la regién. Todos los paises
sudamericanos, excepto Argentina, muestran un nivel mas alto de con-
centracién de exportacién que al comienzo del presente siglo. La ten-
dencia hacia una mayor especializacion estd mas marcada en Venezuela
(con un HHI igual al 0,776), seguida de Ecuador, Paraguay y Chile (Ta-
bla 8 del Anexo Estadistico I). Estos son los mismos paises que muestran
las proporciones mds altas de productos primarios y manufacturas in-
tensivas en recursos naturales, en el total de las exportaciones (Tabla 7
en el Anexo I).

Sin embargo, parece que en décadas anteriores, las economias sud-
americanas experimentaron una tendencia diferente, segiin Bebczuk y
Berrettoni (2006). Los autores muestran que entre mediados de los afios
60 y finales de los 90, la mayoria de los paises de Sudamérica diversifica-
ron su estructura de exportacién, acorde con la tendencia mundial. Por
alguna razon, esa tendencia convergente ha decaido recientemente. El fe-
némeno de una especializaciéon renovada a partir de 2005, parece estar
asociado con el incremento en los precios de las materias primas y la cre-
ciente importancia de China en el comercio mundial y en la regién, tal
como se verd en la siguiente seccion.

3. Los rangos HHI oscilan entre cero y uno, cuanto mds alto el indice, mds se concentran las exportacio-
nes en unos pocos productos. El principal inconveniente con esta métrica se debe al hecho de que los di-
ferentes productos exportados por un pais pueden no constituir realmente un medida precisa de diversi-
ficacion del patrén de exportacion. Los productos pueden pertenecer al mismo sector.
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Socios comerciales

La tabla 2 muestra la participaciéon del comercio de cada pais sudameri-
cano (exportaciones mds importaciones) con los socios mds importan-
tes, en el total del comercio (exportaciones mas importaciones) en 1990
y 2007. Para todos los paises de la region, Estados Unidos y la zona euro
siguen siendo socios comerciales importantes. Sin embargo, se van ha-
ciendo gradualmente menos importantes que su comercio con China y

TABLA 2. SOCIOS COMERCIALES MAS IMPORTANTES DE LOS PAISES SUDAMERICANOS,
~1990'Y 2007.
(DOLARES US Y PORCENTAJE)

Brasil Argentina Bolivia Chile Colombia
1990 2007 1990 2007 1990 2007 1990 2007 1990 2007
Comercioen Bi $ US  56.4 289.9 16.4 100.5 1.7 6.6 16.0 111.3 123 629
Socios (porcentaje)
Euro-11 225 205 25.95 14.62 1.0 64 243 172 196 11.8
Estados Unidos 225 159 1568 9.98 21.0 98 179 141 40.4 30.6
Sudamérica 115 17.8 2455 38.25 448 65.8 155 17.2 11.3 206
Brasil — — 13.03 25.88 121 384 6.6 7.1 1.8 46
China 1.1 85 1.54 10.56 03 24 05 134 00 65
Otros 424 373 1924 07 23.0 156 352 311 28.6 30.5
Total 100.0 100.0  100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0  100.0 100.0
Ecuador Paraguay Peru Uruguay Venezuela
1990 2007 1990 2007 1990 2007 1990 2007 1990 2007
ComercioenBi$US 9.8 27.9 24 94 6.4 470 3.0 121 24.7 1334
Socios (porcentaje)
Euro-11 154 113 176 47 16.5 12.7 18.0 13.8 137 75
Estados Unidos 339 329 86 5.7 25.0 21.0 99 94 50.2 371
Sudamérica 243 25.6 356 438 16.8 21.7 41.0 40.0 6.4 12.2
Brasil 24 27 225 193 45 62 265 176 25 36
China 12 42 0.0 205 06 99 24 79 00 44
Otros 252 26.0 38.2 252 411 347 288 288 297 388
Total 100.0 100.0  100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Nota: Euro-11 incluye Alemania, Francia, Italia, Austria, Bélgica, Finlandia, Irlanda, Luxemburgo, Holanda, Portugal y Espaiia.
Fuente: FMI. Direccién de Estadisticas de Comercio on line y CEPAL. Preparado por los autores.
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que su comercio intra regional, especialmente, con Brasil. El cambio en
la proporcién de China en el comercio de la region (desde cerca de 0 en
1990 a un 20% en Paraguay y un 13 por ciento en Chile en 2007) es es-
pecialmente destacable.

La importancia de China como actor comercial activo en el 4m-
bito internacional se ha incrementado en los tltimos 15 afios y su im-
pacto en el comercio de Sudamérica es mas la regla que la excepciéon. En
este periodo, la proporcion de las importaciones desde China en el total
de las importaciones en Sudamérica supone mas del doble. Subi6 de un
2% en 1990 a un 4,6% en 2007, mientras que la proporcién de exporta-
ciones a China en el total de las exportaciones de los paises sudamerica-
nos, se increment6 de 0,3% al 2,5% en el mismo periodo. El Gréfico 5
en el anexo estadistico I muestra el incremento de las exportaciones a
China en cada uno de los paises de la regién. En el mismo periodo, el co-
mercio de Brasil con la regién muestra incrementos claros inicamente
CON UNos pocos socios, tales como Argentina (del 13 por ciento al 26 por
ciento) y Bolivia (del 12 por ciento al 38 por ciento).

Lo que sucedi6 en Brasil ilustra la importancia de este giro de los
socios comerciales en Sudamérica, ya que Estados Unidos y Europa per-
dieron importancia en términos relativos tanto en relacién a China como
al comercio intra regional. El Grafico 2 muestra cudnto terreno han per-

GRAFICO 2. SOCIOS COMERCIALES DE BRASIL
1990-2008 ~
(PORCENTAJE DEL TOTAL DE EXPORTACIONES BRASILENAS)
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Fuente: FMI. Direcciones de Estadisticas comerciales en linea. Calculos del autor.
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GRAFICO 3. BRASIL, MOVIMIENTOS RECIPROCOS DE PRODUCCION CON ESTADOS
UNIDOS, EUROPA Y CHINA, 1970-2007
(CORRELACIONES DE 10 ANOS MOVILES)

e China meEstados Unidos Zona euro

Fuente: Banco Mundial. Indicadores de Desarrollo Mundial on line. Célculos del autor.

dido Estados Unidos en el comercio brasilefio a favor de la zona euro, de
los paises de Sudamérica y de China. Incluso aunque en 2008 China se-
guia siendo un socio menos importante que los otros grupos, su pro-
porcién en el comercio brasileio se ha incrementado casi ocho veces. A
primeros de 2009, China sobrepasé a Estados Unidos como el socio co-
mercial individual mds importante de Brasil.

Al mismo tiempo, mientras el paralelismo del comportamiento de
la produccién entre Brasil y Estados Unidos ha ido declinando, esa corre-
lacién entre Brasil y China ha ido incrementandose, como se muestra en
el Gréfico 3. Lederman, Olarreaga y Perry (2009) atribuyen la creciente
correlaciéon de los ciclos comerciales entre Brasil y China al desborda-
miento de la demanda mds que a cambios en las asimetrias de la estruc-
tura de produccidn, al comercio bilateral intra-industrial y al comercio
inter-industrial. Los autores explican los desbordamientos de la demanda
por la creciente correlacion de los ciclos comerciales en China e India
con los precios mundiales de las materias primas, en los que Latinoamé-
rica y el Caribe, tienden a tener una ventaja comparativa natural.

4. Véase también Cansen, Lennon y Piemartini (2009).
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Los incrementos de las exportaciones de Brasil a China, consistian
principalmente en productos primarios. El Grafico 4 muestra la compo-
sicién de las exportaciones brasilenas a China en 2007, con un 75% de ex-
portaciones, consistente en productos primarios. La concentracién en
exportaciones primarias a China desde otros paises sudamericanos es in-
cluso mds impresionante que la proporcién que se muestra en el Gréfico
4. Los productos primarios y las manufacturas basadas en recursos na-
turales, representan mas del 90% de las exportaciones chilenas y perua-
nas a China. China ha avalado la llamada natural de Sudamérica como
exportador de materias primas.

GRAFICO 4. BRASIL, COMERCIO DE ESPECIALIZACION CON CHINA
2007 (PORCENTAIJE)

Manufacturas de alta

Manufacturas de tecnologia media 7,81% tecnologia 1,40%

Manufacturas de alta tecnologia 5,49%

Manufacturas basadas l
en recursos naturales 11,01%

Productos primarios
74,29%

Fuente: UN COMTRADE. United Nations Commodity Trade Statistics Database, DESA/UNSD (Base de datos de estadisticas de comercio de
mercancias de las Naciones Unidas).

Dinamicas de la exportacion

La presente seccion utiliza el enfoque por vectores autoregresivos (VAR).
Es un modelo econométrico ttil para captar la evolucion y las interde-
pendencias entre las tasas de crecimiento anuales de las exportaciones de
cada uno de los paises de Sudamérica y las tasas de crecimiento anual de
las importaciones totales de sus principales socios comerciales, desde
todo el mundo. Los datos cubren el periodo de 1980 a 2008, para los 10
paises sudamericanos y sus socios comerciales mds importantes: Estados
Unidos, Europa y China. El periodo coincide con el considerable incre-
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mento del comercio de China con el resto del mundo. El Anexo II des-
cribe los datos y sus fuentes, e igualmente resume el enfoque VAR utili-
zado tanto en esta secciéon como en la seccién II.

Para ilustrar la importancia de China como socio comercial en cre-
cimiento en Sudamérica, la tabla 3 presenta la descomposicién de la va-
rianza, es decir la proporcién de la varianza del error de pronéstico en el
crecimiento de la exportacidn, en cada uno de los paises sudamericanos,
explicada por las innovaciones en el crecimiento de la importacion, en los
paises seleccionados, tales como Brasil, Estados Unidos, la zona euro y
China. La tabla 3 también informa de la descomposicién de la varianza
en horizontes de 1, 2, 5 y 10 anos.

Los resultados muestran que la tasa de crecimiento del total de las
importaciones de China desde el resto del mundo, es mds importante
para la tasa de crecimiento de las exportaciones en cada pais de la region,
que la tasa de crecimiento del total de las importaciones de Estados Uni-
dos y de la zona euro desde el resto del mundo. Los cambios en la tasa de
crecimiento de las importaciones chinas dan cuenta de una proporcién
de entre el 30 y el 74 por ciento del cambio en la tasa de crecimiento de
las exportaciones en la mayoria de los paises de Sudamérica. Los cam-
bios en la tasa de crecimiento de las importaciones de los EEUU dan
cuenta, como media, de menos del 10% del cambio en la tasa de creci-
miento de las exportaciones de cada uno de los paises sudamericanos. La
importancia de la tasa de crecimiento de las importaciones brasileias
para la dindmica de las exportaciones en el resto de la region, es compa-
rable a la importancia de los Estados Unidos en la mayoria de los casos
y supone mds del doble de la de la zona euro. Su importancia es mucho
menor que la de China, excepto en el caso de Uruguay.

En el caso de Brasil, ademas de las tasas de crecimiento del total de
las importaciones del mundo, por Estados Unidos, la zona euro y China,
las estimaciones también utilizaron las importaciones totales del resto de la
region. Los cambios en la tasa de crecimiento de las importaciones chinas,
siguen siendo la variable mas importante, suponiendo mas del 40% del
cambio en la tasa de crecimiento de las importaciones en Brasil, seguida
por los cambios en la tasa de crecimiento de las importaciones de Estados
Unidos. Tanto China como Estados Unidos son mds importantes para la
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TABLA 3. DESCOMPOSICION CHOLESKY: DINAMICAS DE EXPORTACION EN SUDAMERICA

Periodo  Crecimiento de las

Crecimiento de las importaciones

(anos) exportaciones
ARGENTINA

Argentina Brasil EEUU Zona euro China

1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 81.41 5.26 3.59 4.12 5.59
5 41.76 7.39 4.91 4.30 41.60
10 27.76 8.34 2.64 5.43 55.81

BOLIVIA

Bolivia Brasil EEUU Zona euro China

1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 76.75 11.87 0.18 7.02 4.16
5 40.54 7.79 11.32 3.88 36.44
10 39.99 6.42 10.63 1.88 41.05

BRASIL

Brasil South America EEUU Zona euro China

1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 57.19 1.18 0.00 2.78 38.83
5 31.56 4.48 419 731 52.44
10 27.03 9.82 2.55 12.99 47.58

CHILE

Chile Brasil EEUU Zona euro China

1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 81.94 9.00 0.05 3.03 5.95
5 45.02 6.21 8.94 2.20 37.61
10 36.97 5.35 8,51 1.30 47.85

COLOMBIA

Colombia Brasil EEUU Zona euro China

1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 63.78 438 0.02 1.65 30.15
5 21.43 6.99 5.44 3.60 62.51
10 8.43 8.21 5.03 4.94 73.36
(continta)
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TABLA 3. DESCOMPOSICION CHOLESKY: DINAMICAS DE EXPORTACION EN SUDAMERICA

(continuacién)
Periodo  Crecimiento de las Crecimiento de las importaciones
(anos) exportaciones
ECUADOR
Ecuador Brasil EEUU Zona euro China
1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 7717 8.00 0.70 4.08 10.03
5 47.17 491 8.69 2.69 36.51
10 42.30 417 8.21 1.86 43.44
PARAGUAY
Paraguay Brasil EEUU Zona euro China
1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 81.24 7.04 3.47 7.70 0.53
5 54.20 9.63 6.53 7.45 22.17
10 32.58 13.50 3.95 7.06 42.88
PERU
Peru Brasil EEUU Zona euro China
1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 76.64 9.26 0.03 3.14 10.91
5 41.74 4.57 8.83 1.92 42.91
10 37.65 3.32 9.13 0.7 49.17
URUGUAY
Uruguay Brasil EEUU Zona euro China
1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 71.33 2.20 0.57 10.83 15.04
5 29.34 20.24 6.49 8.89 35.01
10 13.93 30.33 4.22 13.07 38.43
VENEZUELA
Venezuela Brasil EEUU Zona euro China
1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 79.96 4.69 6.46 1.07 7.80
5 52.63 11.10 4.29 1.7 30.26
10 31.75 16.29 3.29 2.52 46.13

Fuente: Elaboracion propia.
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dindmica de las exportaciones brasilenas que los cambios bruscos en las ta-
sas de crecimiento de las importaciones de la zona euro y de los paises sud-
americanos.

El rapido crecimiento en el comercio internacional chino ha tenido
un impacto importante en el comercio de la regién. Desde comienzos de
2009, China se ha convertido en el socio mds importante de Brasil, la mayor
economia de Sudamérica. Estados Unidos y Europa son todavia socios co-
merciales muy importantes para toda la region, pero han perdido impor-
tancia frente a la aceleracion comercial, en relaciéon con China. El incremento
comercial con China, refuerza la posiciéon de Brasil como exportador de pro-
ductos basados en recursos naturales, al tiempo que confirma la posicién de
Sudamérica como regién exportadora de materias primas.

22 CUADERNOS CEALCI N° 10. FUNDACION CAROLINA



Il. Recursos naturales y resultados econdmicos
en Sudamérica

Dado que la regién es tan dependiente de las exportaciones de materias
primas, es natural preguntarse si Sudamérica es victima de la maldicién
de los recursos naturales, una hipétesis que se ha barajado desde hace
tiempo. Los argumentos de los economistas sobre el impacto negativo
de los recursos naturales sobre el crecimiento incluyen algunos como:

1. El “sindrome holandés”

Una subida en el valor de las exportaciones de los recursos naturales, in-
duce a una apreciacion real de la tasa de intercambio que hace mds difi-
cil la exportacién de otras materias primas. Si el sector de fabricacion es
una fuente de crecimiento sostenible (a través de la creacion de capital hu-
mano, por ejemplo), el impacto del crecimiento sera adverso. Véase por
ejemplo Sachs y Warner (2001).

2. Inversién insuficiente en educacion

Cuando la renta de un pais depende de la inversién en manufacturacién
y actividades de servicio sofisticadas, la inversion humana es una parte
esencial de la creacion de riqueza. Leamer et al. (1999) ha mostrado (uti-
lizando el modelo de tres factores, modelo de n-bienes) que los paises ri-
cos en recursos naturales pueden tener una via de desarrollo muy distinta
de los caminos que han tomado los paises pobres en recursos. Pueden
retrasar la mayor igualdad generada por la fabricacién y la acumulaciéon
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del capital humano que ello requiere, con efectos adversos sobre el cre-
cimiento.

3. Estados débiles irresponsables

Igualmente se pueden formular hipétesis de que las riquezas no ganadas
son una maldicién porque los gobiernos engordan mediante los ingre-
sos de actividades primarias y no tienen que emprender la tarea mucho
mids dificil de crear un marco legal y unas instituciones que generen el
crecimiento sostenido y unos impuestos estables. Véase por ejemplo,
Sala i Martin y Subramanian (2003). Una afluencia masiva de rentas de
recursos naturales, produce efectos politicos perversos, tales como la co-
rrupcion y el clientelismo. Manzano y Rigobon (2007) consideran que el
maleficio funciona a través del sobreendeudamiento y este hallazgo apoya
el efecto de la perversa voracidad de los recursos naturales sobre los resul-
tados econdmicos.

Como sefial6 Dunning (2008), hay muchos «canales a través de los
cuales los recursos pueden afectar a la productividad. Los recursos pue-
den determinar la bisqueda de renta, pero también podrian influenciar
en gran medida, los impuestos, la naturaleza del gasto en bienes publi-
cos y otras politicas fiscales». Pero, a su vez, la naturaleza de estos efectos
puede depender de las instituciones, tales como el régimen politico o las
tradiciones culturales.

El desarrollo estd sujeto a las decisiones, sabias o absurdas que
hace la sociedad. De situaciones similares pueden producirse diferen-
tes resultados porque los factores inesperados (como la buena suerte o
variables psicoldgicas, por ejemplo) son imposibles de medir o calcu-
lar por adelantado. Los paquetes de politicas adoptados en América del
Sur, son a menudo similares y producen resultados diferentes en paises
diferentes’.

Si ello fuera asi, no es sorprendente que el bienestar varie enor-
memente en los paises ricos en recursos, como puede verse en el Indice
de Desarrollo Humano de Naciones Unidas. Noruega, un importante

5. Véase, por ejemplo, Prichett y Woolcock (2004) y Kohli (2004).
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productor de petréleo, se coloca entre los primeros del indice, mientras
que los paises situados en las categorias mds bajas, como Nigeria y An-
gola, incluyen recursos abundantes. Esta disparidad nos ofrece una
prueba empirica de la maldicién de los escurridizos recursos naturales.
Por el contrario, Lederman y Manoney (2008) aseguran que tal maldi-
cién no existe, resaltando la dificultad de encontrar buenas aproxima-
ciones para la abundancia de recursos y senialan el hecho de que los
hallazgos no son sélidos. No sorprenden los resultados de sus analisis,
dada la complejidad de las cuestiones implicadas en la sabiduria con-
vencional. Pero sus test son también objeto de criticas (Dunning, 2008;
Shelton, 2008) y la intuicién que hay tras la percepcion de que el auge
de los recursos naturales paraliza los sectores exportadores no basados
en recursos, crean incentivos de busqueda de rentas, inhiben otras for-
mas de actividad productiva y fomentan el que la corrupcion siga siendo
fuerte.

En el caso de los paises sudamericanos es comun atribuir su débil
rendimiento, en relacién con otras regiones, a la inestabilidad que surge
de una combinacién de actitudes de debilidad fiscal y la maldicién de los
recursos naturales. Comenzamos por observar que hay grandes y signi-
ficativas correlaciones entre el crecimiento de los paises de Sudamérica
y el precio de las materias primas (Tabla 4). Por supuesto, estas correla-
ciones no muestran causalidad, pero son coherentes con las historias
mencionadas en cuanto a la dependencia del crecimiento en Sudamérica
del comportamiento de los precios de las materias primas.

Precios de las materias primas, términos de intercambio
y tasas de cambio reales

Las oscilaciones en los precios de las materias primas no se reflejan uno
a uno en los movimientos, en términos de intercambio, en Sudamérica.
Mostramos en la parte A que las materias primas no solo constituyen una
parte importante de las exportaciones de Sudamérica, sino que también
los productos basicos y las manufacturas basadas en recursos naturales,
son también responsables de una parte importante de las importaciones de
estos paises. Es importante verificar el impacto de los términos de inter-
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cambio, una variable relevante en diversos estudios empiricos sobre el cre-
cimiento.

Astorga (2009) —intrigado por la asociacion negativa entre la aper-
tura del comercio y el crecimiento en su estimacidn de los determinan-
tes del crecimiento a largo plazo, en las seis mayores economias de
América Latina en el periodo 1900-2004—, analiza si una mayor apertura
puede ser lesiva para el crecimiento en el contexto de la especializacion
en productos primarios. Al ajustar la variable de apertura a los cambios
en la composicion de la exportacion a lo largo del siglo, se encuentra con
que el indice de diversificacion de la exportacion nos lleva a resultados
mixtos: en algunas regresiones no es significativo y su inclusién no afecta
ala fuerza del coeficiente de apertura, en otros obtiene alguna prueba de
que el grado de diversificaciéon de la exportacion influye en el impacto
del crecimiento sobre la apertura.

Para captar algunas de las consecuencias de los beneficios inespe-
rados de los recursos sobre el crecimiento (a través de su efecto “sindrome

z

holandés”) Astorga analiza el impacto de la tasa de cambio efectivo real

TABLA 4. COEFICIENTE DE CORRELACION ENTRE LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB
Y LOS INDICES DE PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS. PAISES SUDAMERICANOS,

1980-2008

Pais Coeficiente de correlacién con el Coeficiente de correlacién con
Indice de precios de mercancias una seleccion de Indices de

(excluyendo fuel) precios de mercancias'

Argentina 0.33* 0.27* [Granos de soja]
Bolivia 0.47** 0.20* [Petrdleo]
Brasil 0.11 0.07 [Materias primas agricolas]
Chile 0.20 0.16 [Cobre]
Colombia 0.60** 0.39** [Petroleo]
Ecuador 0.18 .16 [Petroleo]
Paraguay 0.49** 0.44** [Granos de soja]
Perti 0.17 0.21* [Cobre]
Uruguay 0.40%* 0.27* [Alimentos]
Venezuela 0.43** 0.35** [Petroleo]

kx

Y significativos en el 1%, 5%, y 10%, respectivamente.
' Materias primas seleccionadas seguin su predominancia en las exportaciones de mercancias del pais.
Fuente: CEPAL (Cepalstat) y IMF (IFS en linea).
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(con un aumento significativo de la depreciacion real) y encuentra un
vinculo positivo entre las dos variables.

Loyaza, Fajnzylber y Calderén (2005) también encuentran que las
perturbaciones negativas de los términos de intercambio tienen el efecto
de ralentizar la tasa de crecimiento de las economias de Latinoamérica y
el Caribe, y que las tasas de intercambio real sobrevaloradas son igual-
mente perjudiciales para el crecimiento.

La sobrevaloracion de la tasa real de intercambio es una variable
importante relacionada con los desequilibrios externos y con el riesgo
de crisis de la balanza de pagos. Pero los incrementos en los precios de
las materias primas no son la inica fuente de sobrevaloracién de la tasa
real de intercambio en Sudamérica. Como observan Loyaza, Fajnzylber
y Calder6n (2005), la sobrevaloracion de la tasa real de intercambio,
también “capta el impacto de las politicas monetarias y de tipo de cam-
bio”. Este origen de la sobrevaloracion estd relacionado con la apertura
del continente a los flujos de capital, que obliga a las autoridades mo-
netarias a enfrentar objetivos conflictivos cuando la politica fiscal es ex-
pansionista. Para garantizar la estabilidad, las autoridades monetarias
mantienen altas las tasas de interés y el tipo de cambio sube. La sobre-
valuacidn de la tasa real de intercambio distorsiona la asignacion de re-
cursos entre los sectores exportador y doméstico. Esta asignacion
inadecuada conduce a grandes desequilibrios externos cuya correcciéon
se ve frecuentemente acompanada de crisis de las balanzas de pago y se-
guidas de agudas recesiones.

Esta seccién no utiliza las ecuaciones de crecimiento como se en-
cuentran en Astorga (2009) o en Loyaza, Fajnzylber y Calderén (2005).
Pero utilizando el enfoque VAR, prueba la relativa importancia para el
crecimiento en los paises sudamericanos entre 1980 y 2007 de los cam-
bios en los precios de las materias primas, las relaciones de intercambio
y la tasa real de intercambio.

Las descomposiciones de la varianza no proporcionan datos sobre
la direccién de los efectos de las variables de precios. Pero se introduje-
ron funciones de impulso-respuesta y generalmente indicaban que una
choque en las variables de precios, inicialmente produce un impacto po-
sitivo en el crecimiento del PIB, como se esperaba. Las tres variables de
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precio tienen el signo esperado: un incremento en el indice de precios de
materias primas, una mejora en los términos de intercambio y un incre-
mento de la devaluacién real de la tasa de crecimiento del PIB. Este im-
pacto sigue siendo significativo para dos periodos, tras los cuales se
convierte en insignificante

La tabla 5 muestra los resultados de los modelos VAR de creci-
miento del PIB y un indice del precio de las materias primas, los térmi-
nos de intercambio del pais (medidos como la ratio entre el precio del
dolar de sus exportaciones y el precio del d6lar de sus importaciones) y
la tasa efectiva real de intercambio del pais en relacién con los socios
principales.

Entre las tres variables de precios (que supuestamente tienen un
impacto en el crecimiento a través de su impacto en los ingresos exter-
nos e inciertos), la metodologia VAR muestra que la relacién real de in-
tercambio y la tasa de intercambio efectivo, son tan importantes como el
indice de precios de las mercancias para explicar el crecimiento en los
paises sudamericanos.

Como se muestra en la tabla 5 los términos de intercambio expli-
can una proporcion significativa de la varianza del error de pronéstico en
el crecimiento del PIB para Brasil (25%), Paraguay (32%) y Venezuela
(26%). El indice de precio de la materia prima explica una parte impor-
tante de los cambios en el crecimiento del PIB en seis de los 10 paises de
la regién: Bolivia (27%), Chile (17%), Colombia (47%), Ecuador (15%),
Paraguay (49%) y Venezuela (18%). Son los mismos paises con los indi-
ces mds altos de concentracién por productos, medidos por el Indice
Herfindahl-Hirschman (HHI), incluido en la tabla 8 del anexo 1.

La tabla 5 también muestra que los cambios en la tasa de intercam-
bio explican unas partes significativas de la varianza de error de prondstico
en el crecimiento del PIB en el horizonte de cada momento, excepto para
Colombia, Ecuador, Paraguay y Uruguay. Més atin, los resultados no cam-
bian cuando se altera longitud del lapso de la VAR. Aunque alterar la lon-
gitud del desfase de la VAR modifica las estimaciones del punto en alguna
medida, la significacién del punto estimado no varia cuando se altera el
lapso de la VAR.
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TABLA 5. DESCOMPOSICION CHOLESKY: DINAMICAS DEL CRECIMIENTO DEL PIB

ARGENTINA BOLIVIA
Periodo  Crecimiento Indice de precios Periodo  Crecimiento Indice de precios
del PIB de mercancias del PIB de mercancias
1 93.87 6.13 1 98.75 1.255
2 94.21 5.79 2 83.53 16.47
3 94.25 5.75 3 72.87 27.13
Periodo  Crecimiento Tasa de cambio Periodo  Crecimiento Tasa de cambio
del PIB efectivo real del PIB efectivo real
1 71.89 28.11 1 99.95 0.05
2 75.16 24.84 2 67.62 32.38
3 75.1 24.89 3 63.38 36.62
Periodo  Crecimiento Términos de Periodo  Crecimiento Términos de
del PIB intercambio del PIB intercambio
1 89.89 10.10 1 100.00 0.00
2 89.81 10.19 2 97.49 2.51
3 89.97 10.03 3 96.95 3.05
BRASIL CHILE
Periodo  Crecimiento indice de precios Periodo  Crecimiento indice de precios
del PIB de mercancias del PIB de mercancias
1 99.89 0.10 1 100.00 0.00
2 93.79 6.21 2 89.49 10.51
3 91.56 8.44 3 83.03 16.97
Periodo  Crecimiento Tasa de cambio Periodo  Crecimiento Tasa de cambio
del PIB efectivo real del PIB efectivo real
1 73.68 26.32 1 70.54 29.46
2 73.37 26.63 2 74.99 25.01
3 69.86 30.14 3 73.82 26.18
Periodo  Crecimiento Términos de Periodo  Crecimiento Términos de
del PIB intercambio del PIB intercambio
1 75.74 24.26 1 99.49 0.51
2 74.43 25.57 2 90.93 9.07
3 74.48 25.52 3 87.87 12.13
COLOMBIA ECUADOR
Periodo  Crecimiento Indice de precios Periodo  Crecimiento  Indice de precios
del PIB de mercancias del PIB de mercancias
1 68.40 31.60 1 100.00 0.00
2 56.19 43.81 2 86.64 13.36
3 53.09 46.91 3 84.83 15.17

(continta)
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TABLA 5. DESCOMPOSICION CHOLESKY: DINAMICAS DEL CRECIMIENTO DEL PIB (continuacion)

COLOMBIA ECUADOR
Periodo  Crecimiento Tasa de cambio Periodo  Crecimiento Tasa de cambio
del PIB efectivo real del PIB efectivo real
1 100.00 0.00 1 94.71 5.29
2 99.87 0.13 2 94.70 5.30
3 99.77 0.23 3 94.70 5.30
Periodo  Crecimiento Términos de Periodo  Crecimiento Términos de
del PIB intercambio del PIB intercambio
1 94.15 5.85 1 100.00 0.00
2 84.64 15.36 2 87.61 12.39
3 84.34 15.66 3 86.34 13.66
PARAGUAY PERU
Periodo  Crecimiento indice de precios Periodo  Crecimiento indice de precios
del PIB de mercancias del PIB de mercancias
1 100.00 0.00 1 96.09 3.91
2 62.19 37.80 2 96.27 3.73
3 51.08 48.91 3 96.31 3.69
Periodo  Crecimiento Tasa de cambio Periodo  Crecimiento Tasa de cambio
del PIB efectivo real del PIB efectivo real
1 100.00 0.00 1 100.00 0.00
2 99.94 0.06 2 86.57 13.43
3 99.94 0.06 3 85.31 14.69
Periodo  Crecimiento Términos de Periodo  Crecimiento Términos de
del PIB intercambio del PIB intercambio
1 72.43 27.57 1 90.20 9.80
2 68.08 31.92 2 91.54 8.46
3 67.93 32.06 91.76 8.24
URUGUAY VENEZUELA
Periodo  Crecimiento  Indice de precios Periodo  Crecimiento  Indice de precios
del PIB de mercancias del PIB de mercancias
1 100.00 0.00 1 86.69 13.31
2 98.07 1.93 2 83.07 16.93
3 96.77 3.23 3 82.20 17.80
Periodo  Crecimiento Tasa de cambio Periodo  Crecimiento Tasa de cambio
del PIB efectivo real del PIB efectivo real
1 97.32 2.68 1 96.30 3.70
2 96.30 3.70 2 81.86 18.14
3 95.83 418 3 81.87 18.14
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TABLA 5. DESCOMPOSICION CHOLESKY: DINAMICAS DEL CRECIMIENTO DEL PIB (continuacion)

URUGUAY VENEZUELA
Periodo  Crecimiento Términos de Periodo  Crecimiento Términos de
del PIB intercambio del PIB intercambio
1 100.00 0.00 1 100.00 0.00
2 96.41 3.59 2 74.42 25.58
3 96.30 3.70 3 74.04 25.96

Volatilidad

Los precios de las materias primas son muy volatiles y ello implica fuentes
de renta muy voldtiles. Las fuentes de renta volétiles generan incertidumbre,
lo que reduce la inversién. Mds atin, los gobiernos reducen su inversion en
bienes publicos cuando se ven acorralados por la inestabilidad de los in-
gresos y los flujos del capital internacional pro-ciclicos amplifican las fluc-
tuaciones en la renta. Los resultados son ciclos de auge y caida.

Blattman, Hwang y Williamson (2007) muestran que entre 1870 y
1939, la volatilidad de las condiciones comerciales explica, en un grado
sustancial, la divergencia en las rentas dentro de la muestra de naciones
periféricas, pequenas, dependientes de las materias primas, asi como el
bajo rendimiento de la periferia como un todo en relacién a naciones ta-
les como Estados Unidos y Europa occidental. La mayoria de los paises
periféricos estdn especializados en la exportacién de solo unos cuantos
productos primarios y algunos de esos productos han tenido los precios
mas voldtiles que otros. Los que han tenido mayor volatilidad han cre-
cido mds despacio en relacién con los lideres industriales. Una via de
impacto parece ser el efecto adverso de la volatilidad sobre la inversién
extranjera.

Esta seccién también utiliza un panel equilibrado compuesto por
las variables de diez paises sudamericanos entre 1980 y 2007, para probar
la importancia de la volatilidad de la relacion real de intercambio ante los
resultados econémicos de la region. El modelo general se describe por:

(1) Vot = o T o T —nit-1 T 5—it T Vie
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donde y;; es la tasa de crecimiento del PIB per capita del paisien el ano t,
a; engloba todos los efectos observables y especifica una media condicional
estimable, y;, es el PIB per capita del pais i en 1980, y Ay es la estimacion
para la volatilidad de las relaciones de intercambio del pais i en el afio t, me-
dido por la primera diferencia de la relacion real de intercambio.

Dado que nuestros modelos estimados estan controlados tnica-
mente por una variable explicativa, los criticos sefialardn el problema de
las variables omitidas. Mucha de la literatura empirica sobre el creci-
miento se ha centrado en la estimacién de las regresiones entre paises
(cross-country). Esta literatura ha estado, sin embargo, plagada de graves
problemas metodolégicos como los sesgos de las variables omitidas (Agé-
nor, 2004). Omitir variables origina sesgos en la estimacién. Sin embargo,
los datos del panel posibilitan las correcciones de este problema (véase
Woodridge, 2002). «Verdaderamente, alguno argiiiria que la habilidad
para lidiar con este problema de la variable omitida es el principal atri-
buto de los datos del panel» (Kennedy, 2003:302).

Merece igualmente la pena observar otros atributos del andlisis de
los datos del panel. Este enfoque trata de la heterogeneidad entre los in-
dividuos y crea mas variabilidad mediante la combinacién de variacién
a través de los individuos con variacion sobre el tiempo, aliviando con ello
problemas de multicolinealidad. Entonces, aun cuando estimamos un
simple modelo analitico, permite la inferencia del rol desempenado por
la volatilidad de los términos de intercambio al explicar el funciona-
miento del crecimiento en Sudamérica.

Aunque el sesgo endogénico sigue siendo un problema (ya que
viene como consecuencia del fracaso de explicar la naturaleza endégena
de la principal variable explicativa) es posible dirigir este tema (y también
el sesgo de la variable omitida) mediante la utilizacion de la técnica de los
datos del panel dindmico, esto es, el estimador Arellano-Bond. Nosotros
hemos utilizado este procedimiento.

La tabla 6 (pédg. 34) informa de los resultados para regresiones com-
binadas y para un modelo de efecto fijo’. El coeficiente para el PIB ini-

6. Los modelos utilizados incluyen regresiones comunes y un modelo de efectos fijos. La primera aproxi-
macién puede utilizarse cuando los grupos que van a unirse son relativamente similares u homogéneos.
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cial per capita, es pequeno y no significativo. El coeficiente para A;, tiene
el signo esperado. En las regresiones donde se utiliza el intervalo Ay, su
coeficiente es positivo y estadisticamente significativo.

Respuesta politica

Incluso si la volatilidad de los precios de las materias primas y la magni-
tud relativa del sector en los paises sudamericanos implican enormes os-
cilaciones en los ingresos, todavia seria cierto que, si se gastan con
inteligencia, los ingresos de las materia primas pueden ser una fuente de
riqueza e incluso de innovacion. Pero, «si se gastan mal pueden llevar a
desequilibrios fiscales y a la extension de la corrupcién politica, las rifias
y el clientelismo, lo que a su vez contribuye a una futura mala adminis-
tracién macroecondémica», como sefialé Shelton (2008).

;Qué es lo mas importante para romper los circulos viciosos que
surgen de las oscilaciones salvajes en los precios de las materias primas y
de los términos de intercambio: diversificar las exportaciones o intro-
ducir una politica fiscal contraciclica?

A diferencia de Brasil, que diversificé sus exportaciones de los
bienes primarios pero no resolvié sus desequilibrios fiscales, la econo-
mia chilena todavia se basa en los productos agricolas, el cobre y otros
metales para mas del 70% de sus ingresos de exportacion. A primera vista,
Chile parece extremadamente vulnerable a una inversion del precio de las
materias primas. Después de todo, suponen mas del 70% de las exporta-
ciones del pafs. Mas aun, la relacién entre las reservas internacionales de
Chile y el PIB es una de las mas bajas en la region.

El gobierno de Chile, sin embargo, adopté una politica prudente.
Mediante la adopcién de una politica fiscal contraciclica se convirtié en

Las diferencias de nivel pueden eliminarse “centrando la media” (similar al Modelo Dentro de los Efec-
tos) los datos en los grupos (restando la media o el promedio de cada grupo de las observaciones para el
grupo). Los modelos de efectos fijados miden las diferencias en intersecciones para cada uno de los gru-
pos, calculados utilizando una variable ficticia distinta para cada grupo. Este enfoque también se llama el
método de “Least Squares Dummy Variable” por esta razén. Es basicamente un modelo OLS con varia-
bles ficticias para controlar las diferencias del grupo, asumiendo inclinaciones constantes (coeficientes)
para variables independientes y varianza constante en los grupos.
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un claro éxito econémico, en contraste con otros paises sudamericanos
donde auin prevalece la inseguridad’. El superavit fiscal acumulativo de
Chile entre 2006 y 2008 estaba cerca del 22% del PIB. A finales de 2008,
el gobierno tenia el 15% del PIB en activos (20 billones de ddlares nor-
teamericanos en el principal Fondo de Estabilizacién Econémica y Social,
2,5 billones de ddlares norteamericanos en el Fondo de Reserva de Pen-
siones y 2,8 billones de ddlares norteamericanos en el Tesoro). Como se
argument6 en Cardoso (2008), gracias a las politicas fiscales contracicli-
cas, Chile parece haber atacado la fragilidad subyacente de las economias
latinoamericanas y, de esta manera, es capaz ahora de responder a las re-
cesiones que siguieron a una inversion de las relaciones de intercambio
con politicas expansionistas.

En Brasil, tanto como en el resto de la region, la deuda del gobierno
ha mostrado una tendencia a la baja desde 2003. Calderé6n y Fajnzylber
(2009) observan que, mientras esta tendencia «ha sido debida, en parte,
al rapido incremento de los precios de los productos bésicos, también
han contribuido a ella las politicas fiscales mas sostenibles. Sin embargo,
los gobiernos latinos han seguido ahorrando poco en los buenos tiem-
posy por tanto la politica fiscal ha seguido siendo pro-ciclica, debilitando
con ello la capacidad de proteger al pobre y mantener las inversiones de
infraestructura durante los malos tiempos. La financiacién y las restric-
ciones institucionales a politicas fiscales mds contraciclicas aun estan vi-
gentes en la mayoria de los paises.», siendo las mas bajas en Chile y las mds
altas en Ecuador y Venezuela.

Al contrario que Chile, que logré generar y mantener un supera-
vit fiscal en los anos del auge, Brasil sigui6 produciendo déficit fiscales de-
bido al vertiginoso incremento del gasto publico y a pesar de una carga
fiscal cada vez mds pesada. Hasta 2007, esa politica fiscal contribuyé a la
sobrevaloraciéon de la moneda, mientras el crecimiento exagerado del
gasto del Gobierno calenté la economia y condujo a expectativas de su-
bidas de los tipos de interés que, a su vez, contribuyeron a la apreciacion

7. La Norma Fiscal Estructural de Chile se basa en un objetivo anual estructural de superévit. El balance
estructural se define como la diferencia entre los ingresos fiscales estructurales y los gastos fiscales obser-
vados. Para mds detalles sobre esta norma fiscal, vid IADB (2008).
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de la moneda. Esta combinacién de politicas fue arriesgada, como se ha
comprobado en el tltimo trimestre de 2008. El flujo reducido de capita-
les hacia los paises emergentes y los efectos de una inversién de las rela-
ciones de intercambio, empujaron al pais a la recesién en 2009.

Sin embargo, la crisis actual es diferente de las crisis que Brasil
afront6 en el pasado. El choque externo —que combiné la bajada en los
precios de las materias primas con una crisis de crédito y fue seguido por
una depreciacién del tipo de cambio— no ha sido seguido por un incre-
mento del ratio de la deuda publica con relacién al PIB, como solia ser
el caso, cuando ocurria en el pasado un shock negativo de las relaciones
de intercambio. Por el contrario, dado que el Banco Central acumul6 re-
servas durante los afios del boom y que el gobierno utiliz6 la apreciacion
real entre 2003 y 2007, para deshacerse de la denominada deuda del d6-
lar norteamericano, el pais se convirtié en acreedor externo neto y la de-
preciacion de la moneda condujo a un descenso del ratio de la deuda con
relacién al PIB, mejorando mds que deteriorando su solvencia. Como
consecuencia, el nivel de superdvit primario compatible con la estabili-
dad de la deuda, es ahora mas bajo de lo que lo era antes. Al mismo
tiempo, mientras el Banco Central reduce la tasa bésica de interés, hay
espacio para alguna expansion fiscal. Y contrariamente a lo sucedido en
crisis previas, generadas por conmociones externas, esta vez no es nece-
sario que la politica fiscal sea pro ciclica.

Sin embargo, existen razones para la preocupacion. Parte del incre-
mento en los ingresos tributarios observado entre 2004 y 2007 reflejaba la
expansion econdémica. Una recesion implica la caida de los ingresos tribu-
tarios. Mds adn, la mayor parte de los gastos del gobierno son permanen-
tes por naturaleza, ya que se concentran en las ndminas del sector ptblico
y en las pensiones de la seguridad social. Anteriores decisiones sobre sala-
rios minimos y sueldos de los funcionarios podrian empujar al alza los gas-
tos corrientes, mientras que la recaudacion fiscal estd cayendo. Comparados
con el gasto temporal en inversion publica, los crecientes gastos perma-
nentes del Gobierno de Brasil son una herramienta menor para imple-
mentar la politica fiscal contraciclica. El espacio para la expansion fiscal
resultante del declive de la deuda publica, estd rellendndose con ingresos
mas bajos y gastos corrientes mds altos. No habra espacio para el crecimiento
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de la inversion publica. Si, durante los tltimos cuatro afios, el gobierno bra-
sileno hubiera hecho mejor uso de las condiciones internacionales favora-
bles, y reducido las rigideces fiscales, hoy se encontraria en una mejor
posicion para responder a las turbulencias externas.

Sin duda, el mayor reto para Brasil, asi como para el resto de la re-
gion, a excepcion de Chile, es lo que quedd, en gran medida, sin reformar
en los aios 90: el Estado. En Ecuador y Venezuela la situacion es atin mas
dificil que en otros paises, porque los gobiernos gastaron mds de la cuenta
sus ingresos derivados del petréleo durante los anos del boom y ahora se
enfrentan a restricciones mas serias. Podrian seguir el ejemplo de Chile,
porque un Estado no reformado es téxico en un pais dependiente de los
ingresos por recursos naturales, una vocacién que ha agravado la cre-
ciente importancia de China en la regién®.

8. Los autores creen que la region puede continuar explotando sus ventajas comparativas con buenos re-
sultados si adopta la politica fiscal correcta. Los autores no comparten el punto de vista (defendido en
Paus (2009), por ejemplo) que recomienda la adopcién por los paises de América Latina, de la politica in-
dustrial de China: una deliberada promocion de sectores especificos.
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l1l. Cambio de poder en la region

A Estados Unidos le costé todo el siglo XIX construir su hegemonia en
las Américas, hasta conquistarla en el siglo XX. Thomas Jefferson, presi-
dente entre 1801 y 1809, consideraba Sudamérica simplemente como el
continente que debia estar bajo el control de los Estados Unidos. El prin-
cipio mas duradero de la democracia americana vino de la doctrina del
presidente James Monroe, enunciada en 1823. Proclamé que cualquier in-
terferencia por parte del viejo mundo en el nuevo, seria considerada como
«una amenaza directa alos EEUU» y advirtié a Europa que dejara «Amé-
rica para los americanos». En aquellos momentos el poder militar de
EEUU era practicamente insignificante, razén por la cual, tal vez, el
mundo presté escasa atencion a la doctrina Monroe. Sin embargo, se en-
contr¢ con la aprobacién explicita de Inglaterra que lo consideré como
una extension de la Pax Britannica.

La influencia de la doctrina Monroe fue reforzada por Theodore
Roosevelt, al bloquear la amenaza de la intervencioén europea en Vene-
zuela y en la Repuiblica Dominicana en 1905. Pero bajo el presidente Cal-
vin Coolidge, en 1928, el memorando de Clark rechazé el Corolario
Roosevelt y, en 1934 Franklin Roosevelt sustituy6 el intervencionismo
militar por una «politica de buena vecindad». La influencia americana
se mantuvo a lo largo del resto del siglo XX.

Ahora, esta hegemonia estd siendo cuestionada. La ola de globali-
zacién que se inici6 antes de la primera guerra mundial, y consolid6 su
fuerza desde los afios 70 en adelante, se acelerd hasta finales del siglo XX. Al
tiempo que esta ola ganaba impulso, las distancias entre los paises comen-
zaron a perder importancia. El dominio americano en el hemisferio occi-
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dental, enraizado en la proximidad, podria estar llegando a su fin. Los re-
cursos naturales de Sudamérica alcanzan las cuatro esquinas del mundo
cada vez en tiempos mas cortos. La presencia de China en la region ha ex-
perimentado un vertiginoso crecimiento en los dltimos 10 afos.

Asi que jcuales son las implicaciones para Sudamérica, a largo plazo,
de estos cambios en el poder global? Hay tres escenarios posibles. El pri-
mero es: “mds de lo mismo”. Descuidada por los tres superpoderes ac-
tuales (EEUU, China y la Unién Europea) el continente olvidado seguira
siendo el patio trasero de América. Esta es una tradicién establecida hace
mucho tiempo, que parece practicamente inmutable.

Incluso si la globalizacion llega a sufrir a causa de la actual crisis,
el segundo escenario es una variaciéon del primero, con la diferencia de
sustituir China por EEUU. Asi, el crecimiento de la region seguird atado
al comportamiento de los precios de las materias primas.

El tercer escenario mdas optimista depende de la integraciéon eco-
némica de los paises de Sudamérica. Unido, el continente ganarfa una
mayor presencia global. ;Es capaz Brasil de ejercer una influencia unifi-
cadora en la regién? ;Puede la regién desempenar un papel mds impor-
tante en la arena internacional? ;O la ahora retada hegemonia de EEUU
simplemente cedera a China la supremacia en la region y dejara las tareas
actuales sin resolver?

Con la contigiiidad territorial, solo dos idiomas principales y si-
milares y virtualmente sin tensiones militares, Sudamérica deberia ha-
ber sido capaz de conseguir una mayor integraciéon que la que tiene a
fecha de hoy. Pero se ha demostrado que la integracion regional es difi-
cil de alcanzar. Las tasas de intercambio excesivamente volatiles han cons-
tituido un impedimento tanto para la macro-coordinacién como para
los acuerdos sostenibles. Dentro de MERCOSUR las barreras al comer-
cio se estan multiplicando en lugar de decrecer. Sus Estados miembros
(Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay) no han sido capaces de adoptar
una posicién comun en las conversaciones de Doha.

A mediados de diciembre de 2008, algunos analistas vieron la po-
sibilidad de que Brasil liderara un movimiento de convergencia de los
intereses latinoamericanos en el encuentro de Costa do Sauipe, que ex-
cluy6 a EEUU y a Canadd. Brasil y Cuba se unieron para eliminar a Hugo
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Chévez del centro de la escena. Pero la reunién mostré claramente que
las distancias ideoldgicas entre los paises de Sudamérica pueden ser de-
masiado dificiles de soportar. La prueba de la divisién fue evidente con
la ausencia de dos jefes de Estado: Alvaro Uribe, de Colombia y Alan Gar-
cia, de Pert. Garcia justific6 su ausencia declarando que no se sentaba
con dictadores. Pese a los esfuerzos tanto de Henrique Cardoso como de
Lula, la unién sudamericana siguié fragmentada.

MERCOSUR

El proceso de aproximacion entre Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay
que terminé con la formalizacién de MERCOSUR hace 18 afios, tiene
una larga historia de avances y retrocesos originados por las distintas
agendas politicas, las asimetrias econdmicas y los distintos personajes de
cada uno de esos paises en lo que se refiere a las colaboraciones comer-
ciales externas.

La redemocratizaciéon de Argentina y Brasil en los afios 80 y el Se-
gundo Tratado de Montevideo (que cre6 ALADI, la Asociacion de Inte-
gracion Latinoamericana), unieron a los dos paises. Los presidentes Ratl
Alfonsin (Argentina) y José Sarney (Brasil) firmaron el Tratado de inte-
gracién en 1988. La decisién politica a favor del formato cuadrilateral en
los anos iniciales de los gobiernos de Carlos Menem y Fernando Collor
de Mello, en 1990, en el acta de Buenos Aires y un afio mas tarde, en el
Tratado de Asuncion.

Entre los factores externos que actuaron en favor de la formaciéon
de MERCOSUR merece la pena destacar los siguientes: los retos creados
por la entrada en vigor del tratado de libre comercio entre Canadd y
EEUU, en 1989, y la perspectiva de su expansion a otros paises del he-
misferio; el Acta Unica Europea de 1986; y la no conclusién de la Ronda
de Uruguay, en diciembre de 1990.

Las discusiones iniciales involucraron a Chile y Uruguay, aunque
Paraguay no habia sido atin incluida. Chile decidié no unirse al proyecto
de mercado comtn. Las propuestas de aranceles iban contra su perfil de
un arancel tnico, horizontal y exclusivo del 11%, en un momento en que
Brasil y Argentina adn tenian aranceles de importacién medios superio-
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res al 40%, con picos que ocasionalmente alcanzaban el 100%. Una vez
que Paraguay se hubo rehabilitado (al menos durante un tiempo) de su
pasado dictatorial, se incorpor6 a las conversaciones, porque Brasil con-
sider su admisién como miembro del bloque, como una forma de re-
gular el comercio ilegal sobre la frontera entre los dos paises.

El tratado de Asuncién de 1991, que formalmente cre6 MERCO-
SUR preservaba la reciprocidad politica e iguales derechos y obligaciones
entre los paises miembros, pese a sus diferencias. El tratado proponia la
constituciéon de un futuro mercado comun y establecia plazos ambicio-
sos para la armonizacién de politicas sectoriales y la coordinacién de las
politicas macroecondémicas.

El desarrollo de MERCOSUR atravesé varias fases. Se establecié
que la fase de transiciéon prevista en el tratado, durase hasta finales de
1994. Fue seguida de una fase de configuracién institucional de las adua-
nas de la unién, iniciada en 1995 y el comercio regional crecié hasta 1998.
Esto fue seguido por un periodo de muchos conflictos y finalmente la
aceleracion del comercio de 2003 hasta mediados de 2008.

El comercio intra-MERCOSUR, en su dorado periodo inicial, se
incrementd de 4 billones de ddlares en 1990, a 20 billones en 1998. Pero
en el ano 2000, cay6 a 18 billones. Se produjo la confluencia de una poli-
tica abierta y una crisis econémica, con la devaluacion del real brasilefio en
enero de 1999 y la amenaza de la «dolarizacién» en Argentina. La fluctua-
cion del real exacerbd las divergencias macroecondmicas entre los paises
de MERCOSUR e interrumpi6 el progreso institucional de la zona de adua-
nas. Las disputas comerciales se multiplicaron. Los acuerdos de MERCO-
SUR con el resto del mundo no siguieron progresando. Brasil y Argentina
estaban en desacuerdo sobre la posicién a tomar en relacién con Estados
Unidos, y Brasil mostraba desinterés en el ALCA.

En el afio 2002, el FMI (Fondo Monetario Internacional) aban-
doné Argentina y las stplicas de ayuda de la nacién a Brasil cayeron en
oidos sordos. Crecieron las discordancias relativas a las tarifas externas co-
munes y el presidente de Argentina, Néstor Kirchner queria crear un me-
canismo de salvaguarda que permitiera la imposicién de barreras
comerciales si un pais miembro sintiera que la industria local estaba en
peligro. Las posibilidades de integracion parecian cada vez mds distantes.
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En la primera mitad de 2003 la cuota de las exportaciones brasile-
nas en las importaciones de Argentina ascendian al 33%, lo que disgus-
taba al primer pais. En julio se hicieron visibles sintomas graves de
desacuerdo entre los dos paises. Los lamentos por el proteccionismo se
hicieron cada vez mds frecuentes en Argentina. El 6 de julio de 2004, la
vispera del encuentro en la cumbre de Puerto Iguazt, Argentina anun-
ci6 barreras para las importaciones de estufas, neveras y lavadoras, de
origen brasileno y subsecuentemente propuso la adopcion de asimetrias
en el comercio de automéviles.

Ademas de la tendencia proteccionista que periddicamente devasta
la region (y era claro en las barreras introducidas por Argentina en 2004),
las dificultades de la integracion también provenian del cardcter bipolar de
los dos paises. Administraciones populistas y administraciones neolibera-
les se enredaron en la indisciplina fiscal y en el crecimiento del Estado. Pero
desde el afio 2004, el comercio dentro de MERCOSUR mejor6 en relacion
con los afios anteriores. Una diversidad de factores contribuy6 a una at-
mosfera menos tensa y menos presion de los conflictos comerciales, inclu-
yendo las altas tasas de crecimiento econémico de las naciones miembro y
el aumento de las inversiones brasileias en la region. Estos factores favore-
cieron el crecimiento del comercio regional. Asi, hasta junio de 2008, el cre-
cimiento comercial dentro del bloque, redujo los conflictos.

ASIMETRIAS

Brasil representa entre el 70-80% del territorio, de la poblacién, del PIB
y del comercio exterior de los cuatro paises y se le considera el mayor be-
neficiario del acuerdo. Desde 2003, las exportaciones brasileias a sus ve-
cinos de MERCOSUR, han estado creciendo a un porcentaje mas rapido
que sus importaciones de esos mismos paises. Entre 2003 y 2007, las ex-
portaciones de Brasil a Argentina crecieron un 35% (frente al 23% de
Argentina a Brasil); 23% de Brasil a Paraguay (frente al 7% de Paraguay
a Brasil); y 33% de Brasil a Uruguay (frente al 11% de Uruguay a Brasil).
El subsiguiente crecimiento del superdvit comercial de Brasil con cada
uno de sus socios en MERCOSUR se considera como un indice de las
asimetrias econ6micas presentes en el dmbito del bloque. Para Uruguay
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y Paraguay los déficits con Brasil sirven como prueba de que MERCO-
SUR les concede pocos beneficios. Argentina teme que la creciente pe-
netracion de productos manufacturados brasilefios vaya a amenazar su
propio sector manufacturero.

La evidencia empirica parece indicar que las asimetrias que los so-
cios de Brasil dicen encontrar son tan reales como las medidas proteccio-
nistas adoptadas por Argentina. Moncarz, Olarreaga y Vaillant (2009)
presentan pruebas coherentes con la hip6tesis de que Brasil ha logrado los
objetivos industriales a costa de sus socios de MERCOSUR. Las preferen-
cias aprobadas por los exportadores brasilenios han conducido a un incre-
mento en la exportacién de bienes relativamente sofisticados de Brasil a
Argentina, Paraguay y Uruguay y de un sector de manufactura en el que
Brasil no esgrime ninguna ventaja comparativa en una escala global. Las
otras tres naciones miembro han pagado el costo del comercio diversifi-
cado, reemplazando a los fabricantes mas eficientes con las importaciones
brasilenias, y subsidiando con ello, la industria de Brasil. Mds atn, Brasil ha
disfrutado de la creacién comercial porque ha incrementado sus importa-
ciones de bienes desde Argentina, Paraguay y Uruguay, que en la actualidad
son globalmente competitivas.

La fuerte aceleracion de las importaciones totales de Brasil en 2007,
y la primera mitad de 2008, redujeron el superavit del comercio del pais,
pero no en relacién con sus socios de MERCOSUR. La crisis financiera
global permite pronosticar el empeoramiento de los conflictos comer-
ciales entre los socios.

ACUERDOS INTERNACIONALES

El programa externo de MERCOSUR ha presentado escasos progresos,
pese a los varios frentes de negociacién que el bloque habia abierto en los
ultimos anos. Ademds de un ambiente internacional que se estd haciendo
cada vez menos favorable a los movimientos de liberaciéon comercial, el blo-
que se enfrenta a crecientes dificultades de convergencia de intereses entre
sus miembros, en lo que se refiere a proyectos de integracion internacional.
En 2008, Uruguay continud solicitando autorizacién para progresar con las
negociaciones bilaterales, independientes de MERCOSUR, Argentina no
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deseaba involucrarse en nuevos movimientos de liberalizaciéon comercial y
Brasil concentraba sus esfuerzos en obtener resultados en la Ronda Doha,
cosechando criticas de algunos segmentos comerciales.

Pese a las diversas iniciativas pendientes, la firma de un acuerdo de
libre comercio con Israel en 2007 fue el inico progreso registrado. Las
negociaciones para lograr un acuerdo de preferencias fijadas entre MER-
COSUR y la Unién de Aduanas de Sudafrica, termind sin que se firmara
el acuerdo. El futuro de la Ronda Doha, Organizacién Mundial del Co-
mercio (OMC) —prioridad del programa comercial del bloque en los afios
recientes— continta siendo incierto.

Otros frentes de negociacion regional o bilateral —con la Unién Eu-
ropea, el Consejo de Cooperacion para los Estados Arabes del Golfo, In-
dia, Marruecos, Egipto, Pakistin o México— no han mostrado ningtn
progreso. Ademads de estos, se han iniciado dos frentes de negociacion
para acuerdos de libre comercio, como resultado de la dltima cumbre de
Mercosur, una con Jordania y otra con Turquia.

En la region de Sudamérica, la constitucién de la Unién de Nacio-
nes Sudamericanas (UNASUL) en mayo de 2008 fue anunciada por los
gobiernos como un paso importante en el proyecto de integracion re-
gional. El Tratado de Constitucién de UNASUL es muy ambicioso desde
el punto de vista del programa temdtico, pero vago en lo que se refiere a
la integraciéon comercial y econémica. En el dmbito de ALADI, las dis-
cusiones para la creacién de una Zona de Libre Comercio se encuentran
con resistencias de varios tipos de la mayoria de sus miembros.

Enfrentados con el contexto internacional y la evolucién de las pers-
pectivas macroeconémicas domésticas, los paises del MERCOSUR han
ido adoptando estrategias divergentes de politica comercial. Estas dife-
rencias, que ya estaban surgiendo en las reiteradas peticiones de Uruguay
de negociar acuerdos bilaterales independientes con los paises externos al
bloque, también se hicieron patentes en la Conferencia “mini-ministerial”
de la OMC, mantenida en Ginebra en julio de 2008, cuando Brasil y Ar-
gentina adoptaron posiciones conflictivas.

La mayor integracién de Sudamérica se enfrenta con dificultades de-
bidas a las tendencias divergentes en los modelos econémicos de los paises
de la region y a las estrategias de insercion internacional. El colapso de las
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negociaciones de la Ronda de Doha, tema central de la agenda del bloque,
hace aflorar nuevas cuestiones relativas a la necesidad de progresar en los
acuerdos regionales o bilaterales. Mas atin, MERCOSUR esta teniendo pro-
blemas en su navegacion por el mundo de los acuerdos bilaterales.

EL FuTURO

Las presiones proteccionistas en el comercio mundial tienden a incre-
mentarse con el fracaso de los acuerdos de la OMC. Una tendencia pro-
teccionista, que ya se ha manifestado en el comercio internacional, es la
introduccién de estandares técnicos y sanitarios y de reglamentaciones
para los procesos de productos y manufacturas. Estas tendencias, espe-
cialmente las relativas a los temas medioambientales, parecen estar liga-
das al comercio en la agricultura y en los productos agroindustriales.
Estas medidas tienen impactos relevantes sobre los intereses comerciales
de MERCOSUR, que estan firmemente enfocados sobre los productos
elaborados con recursos naturales.

La integracién ayudaria al progreso, con las instituciones suprana-
cionales desempenando tareas que solian estar en manos de los gobiernos
soberanos de cada pais, como en el proceso de integracién europea. Sin em-
bargo, en el caso de MERCOSUR, el poder desproporcionado que Brasil
ejerce dentro del bloque, dificulta la instalacién de tales instituciones. Mds
adn, Brasil y Argentina desconfian de las instituciones supranacionales. Al
faltar el apoyo organizado de la sociedad civil a favor de la integracion o de
una estructura supranacional para proteger la integracion durante los tiem-
pos de vacas flacas, cualquier amenaza puede servir como motivo para que
uno de los paises amenace con abandonar sus compromisos.

Tras toda una vida que ya cuenta con 18 afios, el proyecto de inte-
gracion estd atn plagado de contradicciones. Muchos productos perma-
necen bajo regimenes especiales; la lista de excepciones a las tarifas
comunes externas sufre revisiones dictadas por choques pasajeros; las ta-
rifas de importacion se cargan sobre los productos externos al bloque
cuando se reexporta un producto dentro de bloque.

Sin objetivos comunes, es poco probable que el acuerdo llegue nunca
a una conclusidn satisfactoria. Brasil ve Mercosur como una plataforma es-
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tratégica para incrementar su estatura internacional. El proyecto politico-
econdmico a largo plazo serfa una forma de hacer el pais mas atractivo para
la inversion directa, de no ser excluido del proceso de politica internacional,
asi como de incrementar su poder de regateo en las negociaciones con los
EEUU y la Unién Europea. Argentina, por su parte, estd preocupada con la
crisis a corto plazo. Sin objetivos comunes, MERCOSUR Y la integracién
sudamericana, estdn destinadas a no ir a ninguna parte.
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IV. Conclusiones

El andlisis de la importancia relativa de los diferentes socios comerciales de
los paises sudamericanos muestra que, durante los tltimos 15 afios, la tasa
de crecimiento de las importaciones chinas del resto del mundo ha sido
mds importante para el crecimiento de las tasas de exportacién de la region
que la tasa de crecimiento de las importaciones totales de los EEUU y de la
zona euro. En el periodo de 1980 a 2007, los cambios en la tasa de creci-
miento de las importaciones chinas suponen del 30 al 74 por ciento de los
cambios en la tasa de crecimiento de las exportaciones de los paises sud-
americanos. La tasa de crecimiento de las importaciones de EEUU, como
media, supone menos del 10% del cambio en la tasa de crecimiento de las
exportaciones en cada pais de la regién. La magnitud del impacto de la tasa
de crecimiento de las importaciones brasilenas sobre la tasa de crecimiento
de las exportaciones en la region, era comparable a la de EEUU. Aunque en
comparacion con la zona euro Brasil es dos veces mds importante para la
dindmica del comercio regional, es menos importante para el crecimiento
de las exportaciones que China (excepto en el caso de Uruguay).

La creciente importancia de China como socio comercial ha con-
firmado la vocacion de la regién como exportadora de productos pri-
marios. A comienzos de 2009 China se convirtié en el socio comercial
mas importante de Brasil. Incluso aunque las exportaciones brasilefias
son las mds diversificadas de la region, el 85% de las exportaciones bra-
silefias a China, consiste, principalmente, en productos primarios y ma-
nufacturas basadas en recursos naturales.

Las conclusiones del presente documento incluyen una relacién
positiva entre el crecimiento y una mejora de las relaciones de inter-
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cambio comercial. Los resultados obtenidos por la utilizacién del enfo-
que VAR, son coherentes con la hipdtesis de que la volatilidad de las re-
laciones de intercambio no solo implica oscilaciones en los ingresos
gubernamentales de los paises sudamericanos, sino que también originan
incertidumbres y, con ello, reducen la inversién. Tal volatilidad podria
contribuir a explicar por qué el rendimiento econémico en Sudamérica
es menos impresionante que el observado en Asia.

Pese a la volatilidad de sus relaciones reales de intercambio, y con ello
de las exportaciones y de los ingresos gubernamentales, atin serfa cierto que,
gastados con sabiduria, los ingresos de las materias primas, pueden ser una
fuente de riqueza e incluso de innovacion. Pero si se gastan torpemente,
conducen a desequilibrios fiscales y a politicas plagadas de corrupcién y
clientelismo. Sudamérica nos proporciona ejemplos de experiencias tanto
positivas como negativas, en relacién con la utilizacion de la riqueza natu-
ral. Chile es un ejemplo de pais que ha roto los circulos viciosos que surgen
de las oscilaciones salvajes en los precios de las mercancias y en las condi-
ciones comerciales. Venezuela representa el extremo opuesto.

Las ganancias comerciales acumulativas desde 2003 hasta 2008 fue-
ron importantes. Variaron desde el 14% en Brasil al 53% en Chile y el
129% en Venezuela y condujeron a excedentes comerciales acumulati-
vos. A finales de 2008, la caida en los precios de las mercancias y la rece-
sion global, hicieron bajar bruscamente las exportaciones sudamericanas.
Pero en este momento, muchos paises de la regién parecen estar reac-
cionando de manera diferente a como solian hacerlo en los impactos ex-
ternos anteriores.

Una de las razones reside en las fuertes condiciones iniciales que
ofrecian una politica de mayor flexibilidad comparada con el pasado.
Cuando golped la crisis, las reservas extranjeras estaban en picos maxi-
mos, la deuda externa en minimos histéricos y las cuentas fiscales en me-
jor forma que durante la crisis previa. El sector publico (en algunos paises
de la regién, como Brasil) es ahora un acreedor externo neto. Esto ha su-
cedido porque, desde 2003, la deuda del Gobierno ha bajado en parte
gracias al rapido incremento de los precios de las mercaderias y la apre-
ciacién de los tipos de cambios reales, pero también por unas politicas fis-
cales mds sostenibles.
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Estas fuertes condiciones iniciales ayudaron a evitar la necesidad
de aumentar las tasas de interés para controlar la fuga del capital, como
solia ser necesario en el pasado para responder a una detencién stbita
en los flujos de capital. En muchos paises de la regién, mientras la de-
preciacion de la moneda puede mantener altos algunos componentes del
coste de vida, la experiencia estd siendo superada por la caida de los pre-
cios de las materias primas. Los bancos centrales podran cumplir los ob-
jetivos de inflacion en 2009. Contrariamente a los episodios de crisis
anteriores, los bancos centrales ahora tienen espacio para bajar las tasas
de interés en respuesta a los impactos externos en Chile, Brasil y Pert.

Sin embargo, los gobiernos sudamericanos (a excepcion de Chile)
han continuado con el sub-ahorro entre 2003 y 2008. Por ello, la politica
fiscal ha permanecido pro ciclica, debilitando de esta manera la capaci-
dad de proteger a los pobres y mantener las inversiones en infraestruc-
tura en 2009 y mds alld. Las limitaciones financieras e institucionales de
las politicas fiscales mds contra ciclicas, siguen todavia en la mayor parte
de los paises de la region. Son mads bajas en Chile, donde los recursos na-
turales ya no son una maldicién porque al abrazar una politica fiscal con-
tra ciclica, se han convertido en un claro éxito econémico. Paises como
Argentina, Ecuador y Venezuela, con ingresos ligados a la exportacion de
materia prima y que carecen de la prudencia de Chile, afrontardn los ma-
yores retos en 2009 con el deterioro de sus cuentas fiscales.

Los signos de recuperacion en 2009 estan relacionados con la cre-
ciente importancia de China en la regién. En Brasil por ejemplo, mien-
tras que las exportaciones han caido de manera significativa, desde el
tercer cuatrimestre de 2008, las exportaciones a China, tras un fuerte
ajuste a finales de 2008, se ha recuperado con fuerza, en contraste con las
exportaciones al resto del mundo. Considerando que las exportaciones
a China representan aproximadamente un 10% de las exportaciones en
el periodo de 12 meses entre abril de 2008 y abril de 2009, esto repre-
senta un tercio del incremento en las exportaciones observado en el
mismo periodo, mientras que las importaciones chinas parecen estar re-
cuperandose del desplome del tltimo trimestre de 2008.

El andlisis de las sesiones previas permite algunas repuestas tenta-
tivas a las preguntas formuladas en el presente documento. Pese a sus es-
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fuerzos diplomaticos, Brasil no ha tenido éxito en la promocién de la in-
tegracion de Sudamérica. Su ambicién de transformar MERCOSUR en
un mercado comun que abarcarfa a todos los paises sudamericanos, se en-
frenta a importantes obstaculos. El reto principal reside en el hecho de que
todos los paises de la region tienen fuertes ventajas comparativas en la
produccién de materias primas y productos agricolas. Esto limita las ga-
nancias del comercio entre ellos, como sefiala la OCDE (2008). Pese al
deseo politico de los cuatro paises miembros, los ciclos mercantiles, los
diferentes sistemas de cambio y los procesos electorales, imponen difi-
cultades perennes a las negociaciones. Las altas tarifas externas comunes
de MERCOSUR originan desviaciones comerciales en detrimento de los
paises mds pequenos. Y por ahora, las aspiraciones de Brasil como lider re-
gional e internacional palidecen en comparacién con la creciente impor-
tancia de China en la regién.
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ANEXOS

Anexo |: Apéndice estadistico
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TABLA 8. INDICE DE HERFINDAHL-HIRSCHMAN (HHI) —
) CONCENTBACION POR PRODUCTO
10 PAISES DE SUDAMERICA Y REGIONES SELECCIONADAS

Pais 2001 2005
Argentina 0.0515 0.0493
Bolivia 0.0822 0.1605
Brasil 0.0256 0.0330
Chile 0.1094 0.1653
Colombia 0.0902 0.0936
Ecuador 0.2283 0.3782
Paraguay 0.1639 0.1660
Perdi 0.0977 0.1237
Uruguay 0.0571 0.0829
Venezuela 0.6723 0.7760
Memo items': 1970 2000
Muestra total (56) 0.203 0.123
Sudamérica (10) 0.354 0.204
Norteamérica (3) 0.073 0.070
Union Europea (14) 0.076 0.063
Asia Oriental (9) 0.151 0.108

' Niimero de paises entre paréntesis como en Bebczuk y Berrettoni (2006).
Fuente: OCDE (2008), y Bebczuk y Berrettoni (2006).
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Anexo II: Datos y Métodos



TABLA 9. DESCRIPCION DE LOS DATOS Y FUENTES

Datos Descripcion

Fuente

Crecimiento del Producto
Interior Bruto(% anual)

Crecimiento del PIB

Banco Mundial. Indicadores
mundiales de Desarrollo, en linea

Exportaciones (US$ mi) Exportaciones (f.0.b.) de un pais
al mundo por los socios en
miles de délares USA,

codigo de serie 21370.DZF

FMI. Direccion de estadisticas
comerciales en linea

Importaciones
(dolares USAmi)

Importaciones (c.i.f.) de un pais
del mundo por socios en
US$ mi, codigo de serie 61271.DZF

FMI. Direccion de estadisticas
comerciales en linea

Especializacion Exportaciones e importaciones

UN COMTRADE y CEPAL.

comercial por factor-intensidad, a tenor Sistema Interactivo Grafico
de lo siguiente: productos primarios de Datos de Comercio
y manufacturas intensivas de Internacional (SIGCI)

recursos naturales; manufacturas

intensivas de baja tecnologia;

manufacturas intensivas de tecnologia

media; y manufacturas intensivas

de alta tecnologia
Términos de indice de términos de intercambio CEPAL. Statistical Yearbook for
intercambio para mercancias (fob: franco Latin American and the Caribbean

a bordo ) medido por el precio de
exportacion dividido por el precio
de importacién, nimero indice
2000 =100

indice de todas las materias
primas, nimero de indice
2000 = 100 codigo de series
00176ACDZEF...

indice de precios
de materias primas

FMI. Estadisticas financieras
en linea

Basado en el indice relativo
IPC, nimero 2000 = 100
codigo de serie 228.RECZF

Tasa real de
intercambio efectivo

FMI. Estadisticas financieras
internacionales en linea
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Metodologia

El trabajo utilizada la aproximacién VAR (Vector Autoregresivo) para
los sistema de prevision de series temporales interrelacionadas con el fin
de analizar el impacto dindmico de las alteraciones aleatorias sobre el
sistema de variables. Segtin Enders (2004: 291), «Un VAR, puede ser
bastante ttil para examinar la relacién entre un conjunto de variables
econémicas. Mds atn, las estimaciones resultantes pueden utilizarse
para propdésitos predictivos.» Considérese un sistema VAR de primer
orden como el siguiente; X; = Ay + AX;_; +_p donde X, es el conjunto
de todas las variables (todas las variables son enddgenas), y~t es una
matriz de términos de perturbacién de ruido blanco. El VAR se utiliza
para obtener descomposiciones de la varianza y funciones de impulso
respuesta.

Debido a la presencia de una raiz unitaria en cada una de las va-
riables y la ausencia de cointegracion entre las variables, el modelo VAR
se estima en primera diferencia. El Criterio de Informacién de Akaike
(AIC, por sus siglas en inglés) se utiliza para determinar la longitud del
rezago para el modelo VAR. El intervalo de longitud maxima conside-
rado es de 5 afos. El AIC no se aplica a ciegas. Es necesario que los resi-
duos de cada ecuaciéon VAR sean de ruido blanco. Los Q-estadisticos se
utilizan para determinar si los residuos son ruido blanco. E1 AICy Q-es-
tadisticos sefialan una longitud de rezago de solo un ano. Dado que las
recomendaciones politicas derivadas de los VARs pueden ser bastante
sensibles a la longitud de rezago elegido, los VARs también se estiman
con rezagos de 2, 3,4 y 5 anos.

Los célculos que se indican mas arriba exigen la ortogonalizacion
de los VAR. Hay varias formas de hacerlo. Bernanke (1986) y Blanchard
y Quah (1989), entre otros, recomiendan que los modelos estructurales
sean estimados utilizando los residuos de ecuaciones VAR diferentes. Las
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restricciones en estos modelos estructurales son utilizadas para producir
los residuos ortogonales necesarios para las descomposiciones de la va-
rianza y funciones de impulso respuesta.

Los principales resultados de este documento dependen de las des-
composiciones de la varianza y de las funciones de la respuesta del im-
pulso?. La descomposicion de la varianza proporciona un método
diferente de representar la dindmica del sistema. Descompone la varia-
cién de una variable endégena en el componente shocks para las varia-
bles endégenas del VAR. La descomposicién de la varianza proporciona
informacién sobre la importancia relativa de cada innovacién aleatoria
alas variables en el VAR. En otras palabras, indica cuanto del movimiento
dependiente de las variables se debe a sus propios shocks, contra los
shocks a las otras variables. Dado que el ranking de las variables es im-
portante en la decomposicion, aplicamos ordenaciones diferentes y se
considera la sensibilidad de los resultados.

En el primer sistema, para tratar con dindmicas de exportaciéon en
Sudamérica utilizamos VARSs con tasas de crecimiento de la exportacién
de uno de los paises de la region y las tasas de crecimiento de la impor-
tacion total en Brasil, Zona euro, Estados Unidos y China.

Para el andlisis de la seccién B, primero estimamos VARs que inclu-
yen las siguientes variables , donde X puede ser el indice de precios de ma-
terias primas, las relaciones de intercambio o la tasa real del intercambio
efectivo y después descomponemos el crecimiento del PIB en variables X.

Debido a los problemas asociados con las estructuras de los VARs,
este estudio utiliza una descomposicién Cholesky para producir los re-
siduos ortogonales necesarios para calcular las descomposiciones de la
varianza y las funciones de impulso respuesta. La descomposicion de
Cholesky exige que las variables en el VAR estén ordenadas de una forma
concreta. Porque la correlacion residual de la ecuacién de cruce, cuando
cambia una variable de rango mds alto, entonces se asume que cambian
todas las variables de rango inferior. La amplitud del cambio depende
del grado de correlacion residual. El ranking utilizado en el presente es-

9. Los resultados para las funciones de impulso respuesta no se informan por comodidad. Todos ellos es-
tan en linea con los resultados esperados y estan disponibles previa peticién.
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tudio en el primer sistema VAR es como sigue: crecimiento de las ex-
portaciones en el pais de interés; crecimiento de las tasas de importacién
en Brasil, excepto en el caso del anilisis de Brasil que incluia el creci-
miento de las importaciones del resto de los paises sudamericanos; tasas
de crecimiento de la importacién norteamericana; europea; y china, res-
pectivamente. En el segundo sistema VAR, el orden es crecimiento del
PIB, seguido por una variable de precio (indice de precios de las mate-
rias primas, tasa de cambio efectiva real o términos de intercambio).

Las funciones de impulso respuesta ofrecen un método ligeramente
distinto para examinar las dindmicas del sistema VAR, principalmente
porque esta herramienta de andlisis indica el grado de reaccion sobre las
variables dependientes en el VAR, a los impactos para cada variable. Nos-
otros por tanto suplementamos nuestro andlisis de decomposicién con
las funciones de impulso respuesta para comprobar el poder y la senal
de los impactos de cada variable sobre la variable de nuestro interés.
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Los argumentos de la maldicién de los recursos naturales

se basan en el supuesto de que en ausencia de retos no hay
progreso. Los recursos naturales de Sudamérica ;suponen

para ella una maldiciéon? La répida penetracion de China en

la region, srenueva la ventaja comparativa natural en recursos
naturales? La especializaciéon del comercio en Sudamérica ;se
interpone en el camino de la integracion regional? El presente
estudio pretende contestar estas preguntas analizando los flujos
comerciales, para demostrar la creciente importancia de China
en Sudamérica, y la vocacién de las economias sudamericanas

como exportadoras de recursos naturales y materias primas.
Finalmente, el documento examina si Brasil podria servir como
contrapeso a la influencia de China en la regién, mediante el
analisis de la experiencia de MERCOSUR.

Fundaci6n Carolina CeALCI

C/ General Rodrigo, 6. 42 C/ General Rodrigo, 6, 12
Edificio Germania Edificio Germania

28003 Madrid 28003 Madrid
informacion@fundacioncarolina.es cealci@fundacioncarolina.es




