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EL DESAFIO DEL CRECIMIENTO ECONOMICO
EN CHILE

Francisco Rosende R.*

I. INTRODUCCION

Durante los tdltimos afios, hemos dedicado una fraccion
importante del debate de politicas puiblicas, al analisis
de estrategias que puedan devolver la economia chilena
a la senda del crecimiento alto y sostenido que se
observé a fines de la década del ochenta y en gran
parte de la década del noventa. Sin embargo, el fuerte
énfasis en el corto plazo ha llevado a descuidar el tema
del crecimiento en si mismo. En particular, en lo que se
refiere al estudio del nexo entre las acciones de politica
econémica y este crecimiento.

La priorizacién del corto plazo en el disefio de
politicas publicas es un rasgo caracteristico de este
proceso, donde la tasa de descuento de las
autoridades —habitualmente elevada— juega un
papel significativo. No obstante, la influencia que
tienen las politicas de la autoridad en el desempefio
de una economia en el corto plazo es bastante
limitada, consideraciéon que alcanzé relieve en el
debate académico a partir de mediados de los
setenta, con la popularizaciéon de la hipétesis de
expectativas racionales.

Asi, tras muchos afios dedicados al estudio del
ciclo econémico y su vinculo con el manejo macro,
a partir de mediados de los ochenta alcanza
popularidad entre los economistas, el estudio del
crecimiento econémico. Tres factores se combinaron
para estimular la investigacién en esta drea. 1) La
experiencia de las economias del sudeste asidtico
desde mediados de los sesenta a mediados de los
noventa, periodo durante el cual registraron tasas de
crecimiento extraordinariamente elevadas, las que
no parecen tener parangén en la historia de la
humanidad.' 2) La aparicién de nuevos desarrollos
tedricos, inspirados precisamente en el episodio de
los tigres asidticos antes mencionados. Aqui es
importante destacar las contribuciones de Paul
Romer (1986) y Robert Lucas (1988). 3) A partir de
fines de los ochenta se dispone de amplias bases de
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datos macroecondémicos, las que permiten abordar

el tema del crecimiento desde una perspectiva
s 2

empirica.

Al exponer la relevancia del tema del crecimiento
dentro de la agenda de investigacién en economia,
es habitual que se mencione el impacto acumulado
en un periodo de diez o m4s afios de un punto mas o
de un punto menos de crecimiento. En este aspecto,
el ejemplo chileno en el periodo 1986 a 1997 es
también destacable, puesto que la tasa de crecimiento
promedio de 7.7% promedio anual permitié duplicar
el producto por habitante en el periodo.

Cabe afiadir el hecho de que altas tasas de crecimiento
permiten sostener un circulo virtuoso de estabilidad
social y politica, el que a su vez estimula la inversion
y con ello el progreso.

Dado lo anterior, me parece una excelente idea del
Banco Central destinar este seminario al estudio del
crecimiento econdémico, y este panel, al andlisis de
las lecciones de politica.

II. IMPORTANCIA DEL CRECIMIENTO
EcoNOMICO

Alrevisar la literatura que se ha desarrollado durante
la dltima década es posible arribar a un conjunto
importante de conclusiones:

i.El crecimiento econdémico es un fenémeno
relativamente reciente en la historia de la
humanidad. Este se inicia con la revolucion
industrial.” Antes de ello, el producto por
habitante fluctuaba en torno a un nivel que crecia
muy lentamente en el transcurso del tiempo.

ii. El comercio internacional estimula el crecimiento
econdmico de las economias que se incorporan
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! Respecto a la influencia de los tigres asidticos, véase Lucas (1988).
 Summers y Heston (1988).
* Lucas (1946).
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a éste por varias vias. En especial, por el
aprovechamiento de economias de escala y la
absorcién de conocimientos y tecnologias. Al
cabo de un periodo de ajuste de las economias
tras su incorporacién al comercio mundial, su
impacto sobre el crecimiento es mds debatible.

La evidencia tiende a confirmar un deterioro
de la distribucién personal del ingreso en
un contexto de rdpido crecimiento. Asi, en
una primera etapa, los trabajadores; cuyas
habilidades son mas escasas, reciben altas
rentas, las que a lo largo del tiempo la
competencia tiende a atenuar.

De acuerdo con lo sefialado por Lucas (1996), el
siglo XX se caracteriza por ser una etapa de alto
crecimiento del producto mundial, pero también,
de un fuerte deterioro en la distribucién del ingreso.*

. Un ambiente amistoso con la inversioén y la toma

de riesgos productivos favorece el crecimiento.
Este planteamiento, algo obvio en principio, ha
sido formalizado a través de investigaciones
empiricas que destacan la importancia de los
paquetes de politica > por sobre el efecto individual de
las diferentes politicas individuales.

.Importancia de las mejoras en la eficiencia sobre

el crecimiento. El rol de la productividad global °
es destacado en numerosos estudios. En esta
conferencia, los trabajos de Easterly y Levine;
Beyer y Vergara; y Loayza y Gallego, adquieren
gran relevancia.

.En periodos mas cortos —esto es, mirando el

crecimiento en un horizonte de 10 aflos 0 menos—
cobra vigencia aquello de que la sucesién de
pequeios shocks puede ocasionar efectos
macroecondmicos importantes, que es la idea base
de la teoria real de las fluctuaciones econdémicas.
Desde esta perspectiva, la experiencia chilena del
periodo 1986-1997 podria ser un buen ejemplo a
favor de esta teoria, considerando que la sucesion

Ello, considerando que la brecha entre el producto por habitante de
los paises mds ricos y los mds pobres se amplia fuertemente.
> Levine Y Renelt (1992)y Easterly (1992).
Total Factor Productivity en inglés.

7 Sobre la politica econémica chilena en dicho periodo véanse Biichi
(1994) y Schmidt-Hebbel (1999).

§ Murphy, Schleifery Vishny (1991).
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de diversas politicas dirigidas a mejorar la
asignacion de recursos en los diferentes sectores
productivos provocé un efecto agregado
importante.’

viii. La introduccién de politicas de desarrollo
sectorial estimula el gasto de recursos en
actividades de lobby (actividad de rent seeking),
en perjuicio de la inversién productiva.®

ix. La relacién entre educacién y crecimiento parece
clara a nivel intuitivo; sin embargo, la forma en
que ésta se materializa es menos clara. Asi,
mientras Lucas (1988) destaca la importancia del
aprendizaje en el trabajo (learning by doing) como
fuente de economias de escala y crecimiento, en
Romer (1986) se menciona la importancia del
contacto con nuevas tecnologias y capital, como
fuentes del mejoramiento de la productividad
de los trabajadores.

x.Desde hace muchos afios la literatura ha
reconocido una relacién positiva entre desarrollo
financiero y desempefio econdmico. Desde este
punto de vista, las acciones de politica que
permitan profundizar el mercado financiero
favoreceran el logro de tasas de crecimiento mas
elevadas, al menos por un cierto periodo.

I1l. CHILE: ¢ QUE HACER AHORA?

Al concluir el cuarto afio en que la economia chilena
observa un bajo crecimiento con respecto a las tasas
alcanzadas en la década anterior, parece oportuno
revisar el camino que ha venido siguiendo, de manera
de implementar las correcciones del caso. Ello, al
margen de la influencia que significa un cuadro
externo adverso, como el registrado en los afios 2000
y 2001. No obstante, la declinacién del ritmo de
crecimiento chileno es anterior a ello, por lo que no
parece razonable ni justo responsabilizar al escenario
externo de la reduccién experimentada por la tasa
de crecimiento.

1. Clima de Negocios

En la bisqueda de los posibles obstdculos al
crecimiento que hoy enfrenta la economia chilena,
surge en forma inmediata, a mi juicio, el tema del
clima de negocios. En efecto, desde fines de los
noventa, una serie de temas fueron puestos dentro
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de la agenda legislativa, sin que la oportunidad ni el
enfoque con que éstos fueron tratados tuviera una
justificacién técnica razonable. Asi, temas tan
importantes como las reformas laborales —de
reciente aprobacién por el Congreso— se plantearon
inicialmente a pocas semanas de una eleccién
presidencial, forzdndose a través de ésta una
definicién politica mds que una discusién técnica
acerca de cémo elevar el nivel de empleo y
remuneraciones de los trabajadores. Este tema
reaparece y se aprueba a pocas semanas de una
eleccién parlamentaria.

Otros ejemplos que emergen de la agenda de politica
econdémica reciente del Gobierno, y que ilustran un
enfoque diferente al que imper6 en la segunda mitad
de los ochenta son: la reciente reforma tributaria
que eleva el impuesto a las empresas; las propuestas
de fortalecimiento del sistema de salud publica en
desmedro del sistema de salud privada; y la ley que
limita el cobro de comisiones bancarias, entre otras.

En sintesis, desde el ultimo tercio de los noventa se
aprecia un marcado acento regulatorio en la autoridad,
al mismo tiempo que el uso del gasto ptiblico, como
herramienta de solucién de los diferentes objetivos
de la politica econémica, se ha intensificado.

Al margen de las consecuencias tributarias que este
enfoque conlleva, y que se comentan mas adelante,
es importante, a esta altura, destacar el efecto
informacional que este enfoque de politica tiene
sobre el clima de negocios y la disposicién a invertir.

2. Reforma Laboral

Como consecuencia de la reforma laboral antes
mencionada, se plantea una restriccién importante
para la recuperacién del empleo. En el caso de los
jovenes, el problema es particularmente grave, no sélo
por el hecho de que al efecto de la regulacién laboral
se afiade el efecto del alza sostenida del salario
minimo, sino debido a que la acumulacién de capital
humano en el trabajo es la principal fuente de
aumento en los ingresos para los sectores mas pobres.

Cabe recordar que el desempleo juvenil se ha
mantenido por encima del 20% a nivel nacional
durante los tltimos trimestres.

Adicionalmente, un escenario de alto desempleo no
solo conspira contra un mejoramiento de la
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distribucién personal del ingreso, sino que hace
altamente probable que ésta tienda a empeorar. La
literatura econémica ha destacado el efecto
desestabilizador que tiene esta situacién, tanto en el
plano politico como social.

3. Sistema Tributario

En lo que se refiere a la inversion y el ahorro, resulta
importante revisar el actual sistema tributario. No
hay que olvidar que antes del inicio de la crisis
asidtica se cre6 una Comision de Ahorro, en respuesta
a la restriccion que planteaba la tasa de ahorro a la
mantencion de altas tasas de crecimiento.

La posterior caida de la actividad doméstica cambi6
el eje del debate, relegando a un segundo plano el
estudio de medidas conducentes a elevar la tasa de
ahorro, para poner el acento en la contribucién de
la politica tributaria en el logro de una mayor
demanda interna.

Asi, las reformas tributarias realizadas en el contexto
de la denominada ley de control de la evasion, dejaron
de lado la discusion de las implicancias de éstas sobre
el crecimiento, enfatizando sus impulsores el impacto
de dichas reformas sobre el consumo en particular, y
la demanda agregada en general.

En la bisqueda de férmulas que permitan reinsertar
la economia chilena en una senda de altas tasas de
crecimiento, es importante recordar la importancia
que tiene el sistema tributario como fuente de
estimulos al ahorro y a la inversién. La elasticidad
de dichas funciones queda de manifiesto al
comprobar la respuesta de las mismas a los estimulos
generados por la politica econémica en el periodo
1985-1989. En dicho periodo, el Ahorro Nacional
Bruto creci6 desde 7.8% del PIB a 23.3%.

La idea de avanzar hacia un impuesto al gasto debe
ser evaluada rigurosamente, en el contexto de una
estrategia dirigida a reducir las tasas maximas del
impuesto a la renta de las personas, las que a pesar
de su reciente disminucidn siguen siendo muy altas.

4. Educacion

En lo que se refiere al tema educacion, es importante
realizar algunas reflexiones. En lo que dice relacién
con el sistema educacional formal, una tarea
prioritaria es mejorar la calidad del sistema. Ello
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implica generar una estructura de incentivos que
comprometa en mayor medida a los profesores con
el resultado de sus estudiantes, lo que supone la
eliminacién del Estatuto Docente, introducido a
comienzos de la década pasada.

Por otro lado, es importante otorgar mas autonomia
a los establecimientos educacionales del sistema
- . . . 9 . .,
publico subvencionado, idea ~ que va en la direccién
de introducir incentivos que mejoren la eficiencia

del sistema.

A lo anterior cabe afiadir la importancia de introducir
reformas laborales que apunten a flexibilizar los
contratos y, a través de ello, aumentar el empleo
juvenil. Para los grupos de mads bajos ingresos, el
aprendizaje en el trabajo es la opcion disponible de
acumulacién de capital humano, puesto que la
posibilidad de que puedan ser retenidos por el
sistema educacional formal es baja. Al mismo tiempo,
para quienes no terminan la educacién media, el
retorno sobre la inversién en capital humano
realizada es muy baja.

La misma importancia que tiene el empleo juvenil
como fuente de acumulacién de capital humano y
superacién de la pobreza hace imprescindible un
manejo prudente del salario minimo, lo que no
ocurri6 a fines de la década pasada, cuando el efecto
de la recesién sobre el empleo alcanzé un nivel
significativo.

5. Gasto Fiscal

Desde comienzos de los noventa, el gasto publico ha
crecido fuertemente. A menudo este crecimiento ha
constituido la respuesta de las autoridades frente a un
determinado problema publico, sin que previamente
se hubiesen explorado soluciones de mercado. En
sectores como educacién y salud, el gasto publico se
ha mds que duplicado en la tiltima década, existiendo
serios cuestionamientos a la eficacia con la que se
han utilizado estos recursos. Cabe sefialar que estos
cuestionamientos no provienen solo del sector
privado, sino que también del propio Gobierno,
siendo particularmente severa la conclusion de éstos
en lo que se refiere al gasto en salud.

’ Esta se plantea en el articulo de Beyer y Vergara presentado en esta
conferencia.

Al margen de la evidencia reportada por Barro y
Sala-i-Martin (1995) con respecto al efecto
negativo del gasto ptiblico sobre el crecimiento, es
importante sefialar que el nivel alcanzado por esta
variable en Chile es significativo. Asi, la suma del
gasto del gobierno central, de las empresas publicas
y de las municipalidades, equivalia el afio 2000 a
35.3% del PIB.

El logro de altas tasas de crecimiento del producto
exige de una evaluacién mds rigurosa del gasto
publico, junto con el retorno a férmulas de mercado
como herramienta preferente en la solucién de los
problemas ptiblicos.

6. Mercados Financieros

En lo que se refiere al desarrollo financiero, resulta
preocupante la evidencia que encuentran Carkovic
y Levine, en el trabajo presentado en esta
conferencia. De acuerdo con su investigacion, el
desarrollo financiero de la economia chilena es
bajo, dado su nivel de producto por habitante.
Las recomendaciones de politica que se infieren
de este estudio son obvias y, en cierto sentido,
resultan plausibles las acciones que ha adoptado
recientemente la autoridad, en el contexto de la
denominada ley de mercado de capitales.

Indiscutiblemente, este es un punto que corresponde
seguir examinando, de manera de contar con un
mercado financiero que apoye el logro de altas tasas
de crecimiento. Ademads, un mercado financiero
profundo y sofisticado constituye una herramienta
eficaz para atenuar las fluctuaciones del consumo
en presencia de shocks sobre el ingreso de las
personas, sean estos globales o sectoriales.

7. Marco Regulatorio

Por tdltimo, de la discusidn publica reciente se
desprende con claridad la importancia de introducir
mejoramientos en el marco regulatorio de diversos
sectores. Un ejemplo elocuente al respecto se refiere
al sector eléctrico, el que como consecuencia de
las reformas introducidas en el afio 1998, en el
fragor de una incipiente campafia presidencial,
junto con una severa sequia, ha visto dificultado
su funcionamiento, al punto que ha sido dificil la
materializacién de contratos de abastecimiento
entre las empresas generadoras y distribuidoras.
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IV. EL EFECTO DEL CICLO ECONOMICO

En la minuta que se nos envio para orientar el debate
en este panel hacia un cierto conjunto de temas, se
menciona la relacién entre el ciclo econdmico y el
crecimiento de mediano plazo.

Serfa largo examinar los vinculos tedricos entre el
ciclo econémico y el crecimiento, discusién que es
de indudable interés para una economia que viene
de un ciclo de bajo crecimiento, como ha sido la
chilena en los tltimos afios.

Dada la restriccién de tiempo, quisiera plantear la
relacién entre ciclo y crecimiento, a través de dos
vehiculos: efecto del ciclo sobre el sector financiero,
y el efecto politico del ciclo.

1. Efecto del Ciclo sobre el Sector
Financiero

No parece aventurado sostener que la principal
diferencia entre un ciclo recesivo severo y
prolongado y uno mds moderado, se encuentra en
la salud del sistema financiero. Asi cuando, como
consecuencia de un determinado shock adverso
sobre la economia se genera un dafio importante
sobre la salud de la banca, es altamente posible
que ello concluya ocasionando una interrupcién
significativa en el flujo de crédito a la economia.
En la terminologia de Summers (1986), los ciclos
se pueden plantear como un proceso de cambios en
el tamafio de los mercados, donde eventualmente
se puede producir un colapso en el sistema de
intercambio.

Este tipo de episodio, que podria asimilarse en alguna
medida con la recesion que afecta a Japén desde
comienzos de los noventa y mds recientemente a
Argentina, se origina en una crisis financiera que
dafia en forma importante el sistema de transacciones
e intercambio.

Salir de este tipo de crisis es complicado, como lo
muestra la propia experiencia de Jap6n, por cuanto lo
que inicialmente se visualiza como un ciclo adverso,
termina transformandose en algo mds duradero.

Una de las recomendaciones mds importantes para
hacer frente a este tipo de coyunturas es disefiar un
esquema de politica que facilite la mantencién de
tasas de interés bajas. Aqui, la aplicacién de una
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politica fiscal austera puede tener un papel
importante, como lo indica la experiencia chilena
de la segunda mitad de los afios ochenta.

2. Efecto Politico del Ciclo

Un segundo determinante de la duracién de un ciclo
negativo, se refiere a la forma en que las autoridades
enfrentan las presiones e intranquilidad que suelen
rodear este tipo de episodios. Asi, en la medida en
que se produzca una reaccién nerviosa que lleve a
la adopcién de politicas que perjudiquen la
eficiencia de la economia, es altamente posible que,
como resultado de ello, terminen perjudicandose las
perspectivas de mediano plazo de la economia.

Desafortunadamente, uno de los grandes problemas
que muestran las economias latinoamericanas, es una
enorme dificultad para mantener politicas eficientes
en episodios de menor actividad y empleo, donde
arrecian las demandas sectoriales, junto con las
presiones politicas por mejores resultados en un
breve periodo de tiempo.

Esta dltima consideracién me lleva a mencionar el
factor olvidado del crecimiento y paradéjicamente
el mas importante: liderazgo. En efecto, son
conocidas las ideas gruesamente esbozadas acerca
de cdmo mejorar las perspectivas de crecimiento
de una economia. De hecho, podemos sefialar que
se trata de bienes piiblicos. Lo que realmente
escasea son héroes en la terminologia de Harberger
(1993), que tengan la fuerza y vision para imponer
estas ideas. En definitiva, podemos reducir el
subdesarrollo a un problema de escasez de héroes.
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