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RESUMENES DE TRABAJOS

UNA MIRADA AL DESARROLLO ECONOMICO DE CHILE
DESDE UNA PERSPECTIVA INTERNACIONAL

J. Rodrigo Fuentes S. / Verdnica Mies M.

Este tmhajo esimliu japosicion relativa de Chile en el tiempo respecto de otras economias —emergentes o
industrializadas— en distintos indicadores de desarrollo econdémico, particularmente en las Gltimas dos
décadas. Se presenta un analisis descriptivo, sin explorar relaciones causales ni probar hipotesis sobre el
crecimiento econémico de Chile, pero que permite identificar fortalezasy debilidades que sirvan de base para
la discusion de politicas de crecimiento. La comparacion de indicadores de desarrollo econémico muestra que
Chile es relativamente fuerte en estabilidad macroecondmica, integracion comercial y financiera, calidad de
instituciones v avance de otras reformas estructurales que han derivado en el desarrollo del mercado de
capitales v en la participacion del sector privado en la actividad productiva. No obstante, Chile no muestra
un buen desempefio en calidad de la educacién, esfuerzo en innovacidn tecnok')gica. calidady cantidad de la
infraestructura, r en algunos indicadores sociales.

DIAGNOSTICO Y PROPUESTAS PARA LA EDUCACION CHILENA
Andrea Tol<nnan R

La educaciénjuega un rolpreponderante en el crecimiento econémico. Las reformas estructurales emprendidas
en Chile en este frente aportaron un poco mas de un punto porcentual de nuiyor crecimiento durante los
noventa. Si continuamos en la actual senda de desarrollo del capital humano o, mejor aun. logramos cambios
radicales para ubicarnos en niveles acordes con los paises méas desarrollados, podriamos contribuir
sustancialmente al crecimiento futuro. Este trabajo revisa criticamente el sistema de educacién chileno, e
identifica ja calidad de este como su mayor falencia. Se estudian reformas y sus efectos en la cantidad y
calidad de la educacion v se proponen cambios adicionales tendientes a generar mejoras sustantivas.

[NNOVACION TECNOLQGICA EN CHILE:
DONDE ESTAMOS Y QUE SE PUEDE HACER

José Miguel Benavente ii.

Elobjetivoprincipal de este trabajo es caracterizary evaluar la situacioin de Chile en aspectos cientifico-tecnotdgicos
desde un prisma econdmico. Del analisis realizado se desprende que, considerando el nivel de desarrollo que
presenta nuestro pais, e.xisten graves deficiencias en nuestro Sistema de Innovacién Nacional. En particular,
Chile tiene un muy bajo nivel de gasto en Investigaciony Desarrollo como porcentaje del PIB. pocos cientificos
r profesionales dedicados a tareas de investigacion, y una baja participacion del sector privado tanto en la
realizacién como en el financiamiento de las mismas. Este Gltimo aspecto es de particular interés, toda vez que
la evidencia internacional muestra que, en paises que han logrado importantes avances en su desarrollo, el
sector privado participa activamente en las actividades cientifico-tecnolégicas. En este trabajo se discuten
algunos mecanismos economicos que fomentan dicha participacion.



ABSTRACTS

LOOKING AT CHILE'S ECONOMIC DEVELOPMENT
FROM AN INTERNATIONAL PERSPECTIVE

J. Rodrigo Fuentes S. / Verbnica Mies M.

This paper examines ihe relative position of Chile through time and compared with other emerging and
industrial economies. using various economic development indicators. particularly over the past two decades.
Itprovides a descriptive anaivsis. without expioring caiisalities or testing hypotheses on the econoniic growth
ofthe country. hiit it revedis the strengths and weaknesses that serve as the basejar growth policy discitssion.
The coniparison ofeconomic development indicators shows that Chile is comparatively strong iii macroeconomic
stahility, conimercial andfinaiicial integration. ipiality ofinstitutions, and in the progress ofother structural
reforms that are manifested in its well-developed capital market andprivate sector involvenient in production.
However. when it comes to giiality ofeducation. technological inuovation efforts. infrastructure quality and
quantity. and some social indicators. its performance is poor

DIAGNOSIS AND PROPOSALS FOR CHILEAN EDUCATION
Andrea Tokman R

Education plavs an important role in economic growth. Chiles structural reforms in this front contrihuted
more than one percentage point ofhigher growth during the nineties. jfwe continué in the same human capital
trend growth or even hetter if we achieve radical changes that place us at the standards for developed
nations. we could henefitfrom suhstantially higher growth rates. This paper critically reviews the Chilean
education .system and identifies quality as its mayor prohiem. lie study the reforms and their effects on the
quantity and quality o feducation and proposefurther changes that should genérate suhstantial impravements.

TECHNOLOGICAL INNOVATION IN CHILE;
WHERE WE ARE AND WHAT CAN BE DONE

José Miguel Benavente H.

The aim o fthis paper is to characterize and assess the current Chilean scientific and technological statusfrom
an economic perspective. The anaivsis reveais that. given the countrys present level ofeconomic development.
major weaknesses exist in the National System o flnuovation. In particular Chile devotes veiy scarce resources
to R&Das aproportion ofGDR theparticipation ofprofessionals and scientific workforce in research activities
ispoor and private involvement in conducting or ftnancing these activities is negligible. This latter aspect is
oj special interest. considering that the international evidence shows that in countries that have attained
significant development advances, the private sector is actively involved in scientific and technological
activities. The paper disciisses some economic mechanisms that proniote such involvement.
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UNA MIRADA AL DESARROLLO ECONOMICO
DE CHILE DESDE UNA PERSPECTIVA INTERNACIONAL*

J. Rodrigo Fuentes 5.*
Verdnica Mies M.*'

I. Introduccién

El crecimiento econdmico de Ciiiie lia sido fluctuante
durante las ultimas décadas, variando desde periodos
de muy alto crecimiento a otros de expansion mas
bien reducidos. En este contexto, destaca el periodo
1986-98, en el que Chile logré un crecimiento sostenido
sin precedentes histéricos, promediando méas de 7%.
En los ultimos cinco afios, en cambio, y en un contexto
de desaceleracion global, la tasa de crecimiento
promedio en Chile disminuy6 a 3%, similar a su
promedio historico entre 1900 y 1980. Las altas tasas
de crecimiento han tenido su contrapartida en el ingreso
per capita, el que de corresponder a 22% del de EE.UU.
en 1986, pas6 a ser el equivalente de un tercio del
nivel de ese pais en 1998, y desde entonces no se han
visto avances significativos. Esto ultimo puede
deberse a una combinacién de factores ciclicos y
estructurales, cuya importancia relativa no es posible
de determinar todavia.

Aqui surgen las siguientes preguntas: ¢Qué cambios
estructurales, sociales y econémicos ocurrieron en Chile
en las Gltimas dos décadas que podrian dar luz al mayor
crecimiento observado en estos afios?; ¢como se
compara Chile con otras economias emergentes o
industrializadas, y cdmo ha sido la evolucién temporal
de Chile y de distintas regiones en estas tres grandes
areas?; ;cuales son las fortalezas y debilidades de la
economia chilena de acuerdo con estos criterios?

El objetivo de este trabajo es estudiar la posicion relativa
de Chile en los Gltimos veinte afios y respecto de otras
economias emergentes o industrializadas en distintos
indicadores de desaiTollo econémico. En este sentido,
este trabajo presenta tnicamente un analisis descriptivo,
pero no explora relaciones causales ni prueba hipoétesis
sobre el crecimiento econémico de Chile. Sin embargo.

y particularmente para el caso de Chile, se citan
referencias y estudios recientes de interés. Se busca un
analisis mas global y de largo plazo, con el que no se
intenta explicar el desaceleramiento de la economia
chilena posteriora 1998.

El articulo estd organizado de la siguiente manera:
Como motivacién, la primera seccién se concentra en
el analisis de cinco indicadores clave de desarrollo
econémico: tasa de crecimiento econdémico, volatilidad
del producto, producto per cépita, pobrezay distribucion
del ingreso. La segunda seccion extrae de la literatura
tedrica'y empirica los principales factores que explican
el crecimiento econémico, con el objetivo de mostrar
la posicién relativa de Chile y su evolucion temporal.
La tercera seccién concluye con un analisis de las
fortalezas y debilidades de la economia chilena.

Il. Chile: Indicadores de Desarrollo

Econémico

1. Ingreso Per Capita, Crecimiento
Econdmico y Volatilidad del Producto

Desde una perspectiva de largo plazo, el crecimiento
econémico de Chile ha sido muy variable en el tiempo,
con décadas de tasas muy bajas, incluso negativas, y
periodos de crecimiento sostenido y alto (grafico 1).
Una mirada a la evolucién del producto per capita en
comparacion con la de otros paises entre los afios 1820
y 2001, muestra distintos subperiodos claramente
marcados (grafico 2). En el siglo XIX, Chile tiende a
crecer mas aceleradamente que las otras economias.
Posteriormente, en la primera mitad del siglo XX, el
PIB per cépita chileno se mueve en forma similar al

Agnidccciiios los coiiiciikiriii.s ilu Josc de Crcgorio. Sergio
Lehniann r KUtiis Schnnill-lIlehhel. Todos los errores e
inlerpreliiciones corresponden a los autores v no rejlejan Iti
opinién de sus instituciones.

Gerencia de Investigacion licondiuica. Banco Ccniral ilc
Chile: eiiiail: tiuenlesQy.hceiitrtd.cl

PonliJicia Universidad Catélica: email: vinies(a}/)uc.cl
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resto de las economias con las que se compara,
pero después de la Segunda Guerra muestra
una tendencia divergente respecto del resto
del mundo. Esta se revierte hacia las ultimas
dos décadas del siglo, cuando la economia
chilena crece mas rapido que sus pares de
ingreso similar, de América Latina y del
mundo. Se observa un mejor desempefio
absoluto y relativo en el periodo 1986-1998
y una disminucién absoluta, aunque no
relativa, en el periodo 1999-2001.

Un analisis mas detallado de los ultimos
veinte afios, foco de analisis de este trabajo,
muestra también indicadores econémicos

Fuentes: Gallego etal. (2002): Braunetal (2000) para 1810-1995, BCChpara /996-200;yConsensusForecasts
para 2002-10.

muy disimiles entre regiones y entre
periodos. Destaca el desempefio notable de
las economias asiaticas, region que ha
estable vy
continuo, logrando mas que cuadriplicar
su ingreso per eapita promedio, pese a la

mostrado un crecimiento

fuerte desaceleracion de fines de los
noventa (cuadro 1). América Latina, en
cambio, ha mostrado un desempefio
bastante mas pobre, con un crecimiento
anual promedio de 2.6% en los ultimos
veinte afios (grafico 3). Con todo, para la
mayoria de los paises latinoamericanos, los
noventa fueron una década de reformas y
recuperacion (Loayza, Fajnzylber vy
Calderén. 2004). Mas aun, casi todas las
economias muestran un claro repunte en
esta década respecto de la anterior.

En esta regidn, la gran excepcion fue Chile
(grafico 3). El afio 1980, poco mas de 50
paises (43%) tenian un PIB per capita mayor que el
chileno. De estos, solo un pequefio grupo de paises
asiaticos experimentd una tasa de crecimiento
similar o mayor que la de Chile entre 1986 y 1997.
En este periodo, el producto por habitante pasé de
USS3,400 el afio 1985 a USS9,820 el afio 2002
(ambos periodos en délares de 1985 y corregidos
por paridad de poder de compra o PPC), lo que lo
ubica en el tercio superior de la distribucién.' Otra
forma de evaluar el desempefio relativo de Chile, y
que lleva a una conclusion similar es comparar la
evolucion del PIB de distintas economias respecto
del de EE.UU. (grafico 4).

1820 50 80

Crecimiento del PIB Per Capita de Chile
por Década, 1810-2010

Porcentaje

PIB Per Céapita de Chile
Relativo al de Otras Economias

1910 40 70

La volatilidad del producto fue alta en los ochenta
y se debi6 en parte a la crisis de comienzos de esa
década que afectdé con méas violencia a Chile que a
otras economias emergentes (grafico 5A).- La
mayor variabilidad no fue una caracteristica
exclusiva de America Latina, pues también se
observo en otras resjiones del mundo. Una década

Se loiiuii'oii en ctil’iiUi los paises c[iie presentan estadisticas
pura los dos afios. Fuente: Banco Mundial.
- l'aia un andlisis mas formal de los determinantes de la
volatilidad dcl crecimiento econémico, ver Calderén, Loavza
r Schmidt-llehhel (20(14) r las referencias alli citadas.

2000

Fuentes: Gallego etal. (2002): Braun etal. (2000). Un coeficiente Iguala 1denota Igual Ingreso per capita.



PIB Per Capita en Varias Regiones

(d6lares corrientes, PPC)

1980-85 1986-90 1991-95
Chile 2,795 4,254 6,232
AL 3,894 5,043 5,838
IMA 4,619 5,980 6,891
EAP 741 1,345 2,138
OECD 11,330 16,963 20,759
Mundo 3,364 4,806 5,694

Crecimiento promedio del PIB,

(varios periodos, varias regio

Porcentaje

1980-85 1986-90 1991-95

Fuentes: Banco Mundial (2004b). (a) IMA: Economias de Ingreso medio-alto:’ AL: América Latinay el Caribe;

A&P: Economias de Asiay el Pacffico.

Evolucion del PIB Per C

en Distintos Paises Respecto de EE.UU.

(do6lares de 1985, corregidos po

1980 82 84

Fuente: Banco Mundial (2004b).

nes)

apita

r PPC)

1996-2001

8,498
6,855
8,290
3,308
25,037
6,850

02
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mas tarde, y de la mano con una mayor
estabilidad global interrumpida por las
crisis asiatica y rusa de fines de los
noventa, la volatilidad del PIB se redujo
en forma importante en gran parte del mundo.
La relacion (incondicional) entre volatilidad
y tasa de crecimiento es fuertemente negativa
y no lineal (gréafico 50).

Controlando por la tasa de crecimiento
promedio de las economias, la volatilidad
que exhibe Chile es bastante alta en
comparacion con una amplia lista de ellas.
Sin embargo, una fonna alternativa de leer
este grafico indicaria que Chile tiene una tasa
de crecimiento promedio relativamente alta,
dada su volatilidad.

2. Pobreza y Distribucion del
Ingreso

La pobreza abarca distintas dimensiones:
escasez de recursos para satisfacei’
necesidades basicas, baja capacidad para
afrontar .shocks y. en gran medida, falta de
oportunidades para acumular capital
humano. Medir el nivel de pobreza en un
pais es un asunto complejo. Mas dificil aun
es obtener una medida comparable entre
paises. No solo no e.xiste consenso en cuanto
al umbral que determina una linea de
pobreza, sino que las definiciones y
metodologias utilizadas por los distintos
paises son muy heterogéneas.

Un criterio de uso comun para medir y
comparar los niveles de pobreza entre paises
consiste en utilizar las medidas de US$2 y
US$1 diarios de ingreso familiar per céapita
para definir las lineas de pobreza e
indigencia, respectivamente. De acuerdo
con estas medidas, Chile muestra im buen
desempefio y ha reducido sustancialmeiite
la pobreza de sus habitantes en las Gltimas

Economids ele ia®iivso lucdio alio coircspoiu/cn
a uLfucHas ciivo iiii*ri’.so per capiia estuvo entre
US$2.976 V USS9.205 en ei 200/ (Banco Munlia!l.
2004h).



dos décadas. En 1981, el porcentaje de las
familias cuyo ingreso per capita era inferior a
dos délares diarios (corregidos por PPC) era
18%; en el ario 2001. esta cifra se habia
reducido a 9%. En cuanto a la indigencia,
Chile ya ha cumplido los objetivos del
milenio planteados por 189 paises al alero
del Banco Mundial en el afio 2000, que
consistia en reducir a la mitad la fraccion de
la poblacion que vive con menos de un délar
diario entre 1990 y el 2015. En 1990 este
porcentaje era 6% y en el 2000, 1%. Al
comparar los niveles de pobreza en distintas
regiones, se observa que en el mismo periodo
(1981-2001) América Latina y el Caribe no
han mejorado sus cifras, mientras que el Asia
Pacifico ha conseguido las mayores
disminuciones de pobreza (cuadro 2). Sin
embargo, en lo que respecta a la distribucion
del ingreso en el tiempo, los avances de Chile
son casi nulos (cuadro 3).

Si bien estas medidas permiten hacer
comparaciones internacionales razonables,
en la préactica estas se complementan con las
lineas de pobreza definidas por cada pais para
medir el bienestar de sus habitantes segun
sus propios criterios. En el caso de Chile,
Mideplan define la linea de pobreza en un
ingreso familiar per cépita que permite

Volatilidad del Crecimiento Per Céapita

Porcentaje

35

30 -

25 -

2.0 -

15 -

1.0 -

05 -

0.0

A. Volatilidad del crecimiento del PIB,
varios periodos, varias regiones

O Chile O AL

D MA O OECD

n  Mundo

1980-85 1986-90 1991-95 1996-2001

B. Crecimiento del PIB y volatilidad, varios paises

(promedio 1960-2000)

Volatilidad del crecimiento promedio per cépita (

Fuente: Banco Mundial (2004b).

Indicadores de Pobreza en Varias Regiones, 1981 y 2001

Poblacion (P)
%
Asia y Pacifico 84.3
Europa Oriental, Asia Central 45
América Latina y Caribe 26.9
Medio Oriente, Africa del Norte 28.2
SudAsia 89.0
Africa Sub Sahara 72.0

fuente: Banco Mundial.

1981 2001

Brecha de Poblacion (P) Brecha de
pobreza (BP) % pobreza

46.6 45.7 16.9

13 18.6 55

10.7 25.4 10.8

8.5 22,5 5.9

46.0 77.0 32.6

375 74.9 41.0

La linea de pobreza corresponde al consumo diario equivalente a 2 délares por dia. La brecha de pobreza mide la diferencia entre el ingreso promedio de los pobresy la linea
de pobreza, como proporcién de ia linea de pobreza. Porejemplo 5% significa que elIngreso promedio de los habitantes que se encuentran bajo la linea de pobreza es 5% menor
que los 2 délares por dia fijados por esa linea, esto es, 1.80 délares diarios por persona.
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Indicadores de Pobreza y Distribucion del Ingreso, 1981 y 2001

(varios paises)

1981
Ingreso BP  Gini
medio roj (%) (%)
Argentina (urbana) 544.7 1.3 0.4 445

Brasil
Chile

211.6 30.6 12.2 57.6
290.9 17.6 52 56.4
China (rural) 25.6 98.3 60.5 25.0

China (urbana) 70.4 453 9.5 18.5

Colombia 310.8 19.8 8.3 50.1
Ecuador 424.9 55 1.9 43.9
Hungria 286.0 0.2 0.1 21.0
India (rural) 34.3 93.1 50.3 30.1
India (urbana) 55.0 75.1 30.7 333
Indonesia 240.1 13.9 3.9 47.4
Malasia 135.6 34.0 12.4 46.3
México 142.3 19.4 51 39.2
Paraguay 216.4 1.1 0.3 25.2
Perd 329.4 0.5 0.3 23.3
Polonia 545 76.2 28.5 28.9
Sudafrica 168.0 40.4 17.8 60.7
Tailandia 131,3 30.2 8.9 43.6
Turquia 377.7 0.2 0.1 23.3
Venezuela 71.0 67.5 41.0 60.1

Fuente: Banco Mundial.

2001
Ingreso BP  Gini Poblacion
medio (%) (%) (millones)
334.8 14.0 4.5 52.2 375
300.4 22.0 59.3 172.6
411.3 89 23 576 15.4
61.2 701 282 363 792.9
191.2 6.1 12 333 4790
267.1 219 85 579 43.0
124,7 441 196  53.4 12.9
2275 12 05 244 10.2
42.3 87.9 401 281 744.0
70.5 59.6 219 350 2894
81.8 513 151 343 213.6
153.6 315 111 492 23.8
208.3 258 107 549 99.4
216.4 283 137 569 5.6
125.3 372 183 498 26.1
256.7 20 06 316 38.7
211.1 335 123  57.8 43.2
133.9 31.7 86 432 61.2
193.9 12.3 3.0 40.0 66.2
147.1 322 153 495 24.6

Lalinea de pobreza corresponde alconsumo diario de 2 délares por dia. Elingreso medio corresponde alpromedio de ingreso/consumo mensual en délares PPCde 1993, segln
encuestas del Banco Mundial e instituciones asociadas. P corresponde a la fraccion de la poblacién cuyo ingreso o consumo familiarper capita cae bajo la linea de pobreza. La
brecha de pobreza mide la diferencia entre elingreso promedio bajo la linea de pobrezay la linea de pobreza, como proporcion de la linea de pobreza. ElIndice Ginimide la
distribucién delingreso entre O(cada persona tiene elmismo ingreso)y 100 (la persona mas rica tiene todo elingreso).

comprar dos canastas de consumo basicas.”™* De acuerdo
con la encuesta Casen, en 1987,45% de la poblacion
clasificaba bajo la linea de pobreza; el afio 2003 esta
cifra se habia reducido a 19%, Ademas, es importante
notar que esta medida no captura mejoras en la calidad
de vida de los habitantes, como mayor y mejor acceso
a servicios de salud (sanitizacion) y educacién, o
mejores condiciones habitacionales.

La distribucién del ingreso es un aspecto distinto.
Una distribucion del ingreso desigual puede

asociarse tanto con altos como con bajos niveles
de pobreza. En principio, la preocupacion de la
politica econémica debiese tener como prioridad

A L n amishihusii G ik alimciilos este! ilcjiimliipar ki Cepaly arnticuc
imliYidiio. Siel ingrivopcrcépikt nicnsiial ticl liof;anjo alcanza a arhrir
cj costo tic una canaski alinicmaria. cnlonccs laspersonas iiticconiponcn
csc hogar se consideran indigentes. La linea de pobreza se obtiene
doblando el valor de una canasta minima. Para la encuesta Casen dcl
afio 2110X la canasta basica de eonsnmo .se valoré en $2 j.S56 para las
zonas urbanas, vcti 5/6.>842para laszonas rurales.



la reduccién de la pobreza. Sin embargo,
la desigualdad también puede afectar la
estabilidad politica, social y macroecond-
mica. lo que la convierte en una variable
importante para el formulador de
politicas.'

En esta materia, los avances han sido
menores en casi todas las regiones del
mundo. En el caso de Chile, la distribucién
dcl ingreso se ha mantenido muy asimétrica
y estable por décadas. En la actualidad, la
razon entre el ingreso del quinto quintil y el
del primer quintil es aproximadamente 19
veces, la que se compara con una razén de
29 en Brasil, 12 en Bolivia. 9 en EE.UU. y 4
en Suecia. Un indice normalmente utilizado
para medir el grado de desigualdad del
ingreso es el coeficiente de Gini. que muestra
qué tanto se desvia la distribucion del
ingreso de una economia respecto de una
totalmente igualitaria (el coeficiente va
desde un valor de 0. que indica una sociedad
perfectamente igualitaria, hasta 100, que
retleja el extremo opuesto, donde la persona
mas rica tiene todo el ingreso). Actualmente
Chile tiene un coeficiente de 0.58, similar
al de Brasil (0.59) y mucho mas alto que el
de Suecia (0.27), que destaca por tener una
de las distribuciones de ingreso mas
igualitarias. Condicionado al nivel de
ingreso, Chile muestra un grado de
desigualdad mayor que paises de ingreso
comparable (grafico 6).

IIl. Principales Determinantes del

Crecimiento Econémico

La literatura tedrica y empirica es rica en proponer
una serie de variables econdmicas como
determinantes del crecimiento econémico (Por
ejemplo Barro, 1991, De Gregorio, 1992, Levine y
Reneit, 1992, Easterly, Loayza y Montiel, 1997,
Loayza, Fajnzylber y Calder6n, 2004). Siguiendo a
estos ultimos, se agruparon estas variables en las
siguientes tres categorias; i) politicas estructurales y
macroecondmicas, ii) instituciones e infraestructura
y iii) tecnologia y conocimiento.

Distribuciéon del Ingreso e Ingreso Per Cépita

Fuente: Banco Mundial (2004b).

Educacion y PIB Per Cépita, Varios Paises

indice

Chik

PIB per capita (logs, PPC)

fuente: Banco Mundial. indice de nivel de educacién construido en base a ja tasa de alfabetismo adulto (15 afios
y mas)y tasa de matricula secundariay terciaria. Datos disponibles mas recientes. (Economias OECD en verde)

1. Politicas Estructurales y
Macroecondmicas

Existen diversos estudios, tedricos y empiricos,
que resaltan el rol de las politicas micro y
macroecondémicas como factores del crecimiento
econdmico de largo plazo. Si bien las variables y
tipos de politicas que podrian ser relevantes son

Lépez (200.”) analiza cémo las polilicas ileslinatlas a
eslimtilay el creciniicnlo econémico influyen en ja distrihucién
del ingreso. En particular, encuenlra que algunas politicas
c/iie alientan el crecimiento tienen efectos negativos sobre la
distrihucién del ingreso.



miic' as y Iml® \ariadas, en lo que sigue nos
coiKcih aremos en el estudio de cinco variables
claves que han sido recurrentemente incluidas en los
estudios empiricos: i) capital humano, ii) estabilidad
maeroeeonOmica, iii) desarrollo financiero, iv)
apertura comercial y v) intervencion del gobierno.

Capital humano e indicadores
demograficos

El capital humano es uno de los factores que ha
recibido més atencion en la literatura de crecimiento
(Lucas, 1988; Barro. 1991, Mankiw, Romery Weil.
1992, y los estudios empiricos posteriores de panel y
corte transversal), particularmente las politicas de
educacién y salud a.sociadas a él."” Por una parte, el
capital humano es un factor de produccion directo,
pero también puede compensar los efectos de la
productividad marginal decreciente del capital fisico
y de los recursos naturales. PoroU'a parte, la literatura
del conocimicnto también ha resaltado el rol del
capital humano en la creacién y adaptacién de
tecnologia (Benavenle, 2004). Un simple anélisis de
correlaciones, que no indica necesariamente
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causalidad entre las variables, muestra una asociacion
positiva entre nivel de educacién y producto per
canita en distintas economias (grafico 7).

En cuanto a los int’icadores demograficos, cabe
destacar que en las ultimas décadas la poblacion en
Chile ha ido creciendo a tasas decrecientes. De un
promedio anual de 2.1% en los sesenta, pas6 a 1.b%
por afio en el periodo 1982-92 y a 1.2% en 1992-
2002, crecimiento similar al de otras economias de
ingreso medio - alto, y levemente inferior al de las
demdas economias latinoamericanas. La poblacion
aun es joven, pero la edad promedio va en aumento.
Este desarrollo demografico es espcrablc, y es el
resultado de un lento crecimiento de la poblacion
junto con un aumento en la esperanza de vida al
nacer. En otros indicadores sociales, tales como
alfabetismo, mortalidad y nutricion infantil, C'hile
sobresale entre sus pares regionales y de ingreso
similar y muestra condiciones mas bien parecidas a
las de las economias de alto ingreso (cuadro 4).

Para un audlisis rccienic de ja rdacioii ciiliv cdiicaciéon v
crccimicnio en Chile, ver Toknnin (2004).

Indicadores Demogréaficos Seleccionados”

Poblacién (millones de habitantes)

Crecimiento de la poblacién

Crecimiento de la fuerza de trabajo

Gasto publico en educacion (% PIB)
Analfabetismo (% poblacion de 15 afios y més)
Gasto publico en salud (% PIB)

Gasto total en salud (% PIB)

Esperanza de vida al nacer (afios)

Instalaciones sanitarias (% poblacion c/acceso)
Mortalidad infantil (por 1,000 nacidos vivos)
Malnutricién infantil (% nifios menores de 5 afios)

Camas de hospital (1,000 habitantes)

Chile Economia
1995-2001 AL IMA alto ingi
15.4
13 15 1.3 0.7
2.0 2.2 1.8 0.9
4.2 4.4 4.4 5.3
4 u 9 <5
31 3.3 35 6.0
7 7 6 u
76 71 72 78
93 77
10 28 23 5
1 9 9 -
3 2 3 7

Fuentes: Banco Mundial (2004b), Casen (2000). ' Informacion disponible més reciente. AL: América Latina, IMA: Economias con ingreso medio alto.



Afios de Escolaridad Promedio por Década,

Poblacion Mayor de 15 Afios
Las politicas de salud de las ultimas tres décadas han

tenido éxito en mejorar los indicadores de salud. Esto 1999
se aprecia en indicadores claves como, por ejemplo,
la esperanza de vida al nacer —que se incrementd 1990

desde 62 afios en 1970 a 76 en el 2002— vy la
mortalidad infantil, que disminuy6 desde cerca de
8% en 1970 a 1% en el 2002. En cuanto a la salud,
Chile presenta un gasto per cédpita mayor que el

1980
1970

promedio de las economias latinoame-ricanas, pero 1960
menor que las de sus pares de ingreso similar y cerca

de un 60% del promedio mundial. En ddlares

corrientes del afio 2001, el gasto por persona en Chile Fuentes: Banco Mundial, Barroy Lee (2000).
fue de US$303, frente a USS255 en América Latina,

USS357 en los paises de ingreso mediano-alto,

3 5

USS2,841 en los paises de alto ingreso y US$500 en Afos de Escolaridad Promedio,
el mundo. Sin embargo, una medida quizd mas Poblacion Mayor de 15 Afos
relevante es el rendimiento o eficiencia de este gasto.
De acuerdo con Tokman y Rodriguez (2002), durante 2000 2000
- L arg

los novlenta e(lj_ga_sto pordbalenefluarlo aumer:cto 65%, Argentina 88 Mundo 65
pero e_ ren |m|(.ento e _gaéto_ (gasto ~rente a Brasil 19 AL 6.0
prestaciones ofrecidas) ha disminuido cada afio a una i

. Canada 116 IMA 6.7
tasa promedio de 5.3%).

Corea 10.8 OECD 10.1
En las dltimas cuatro décadas, los afios de escolaridad EE.UU. 12.0
promedio se han incrementado significativamente Irlanda 9.4 Chile (1) 75
(grafico 8). A comi?nzos d'e los sesenta,_la pob~lacién México 72 Chile (2)
mayi)r _(jje dqumce Zr?os tenia clerca de .cmco arhms :e N. Zelanda 117 afio 2000 98
t te t

escolaridad promedio, y actualmente tiene casi ocho Venezuela 6.6 afio 2003 101

(BaiTo y Lee, 2000; Banco Mundial). Los estandares
educacionales se encuentran entre los mas altos de
América Latina. Sin embargo, se comparan
pobremente, por ejemplo, con las economias
emergentes de Asia, tal como demuestran los resultados
de las pruebas de ciencias y matematicas de los tltimos
afios. Esta situacion se ve corroborada en indices de
calidad de la educacion, donde Chile se encuentra en
el segmento inferior de la distribucion de los paises
analizados. Asi, pese a que los alumnos tienen muchas
horas de clases, la educacién que reciben es de baja
calidad (grafico 9 y cuadro 5).

Fuentes: Todos los paisesy grupos de paises excluyendo Chile, Banco li*undial. Chile(l), Banco
Mundial: Chile (2), Mideplan, en base a encuesta Casen.

indice de Calidad de la Educacién% 2003

(varios paises, distribucion Kernel)

Este resultado es mas patente si se comparan los
resultados de pruebas internacionales de
comprensidn lectora y los gastos en educacion que
se derivan de los resultados reportados por el
Progranime for Intenuilional Stiuleiil Asscssment
(PISA). Segun este indicador, el rendimiento de
Chile es menor que el que se inferiria de una curva
que relaciona estas dos variables (grafico 10).

(0] 10 20 30 40 50 60 70 80 90

Calidad educacion (indice)

Fuente: Bosworthy Collins (2003).
a. Calidad de la educacion, valor del corte transversalreconstruido a partir de pruebas masivas.



Rendimiento y Gasto en Educacidn
(puntaje Pisa)

550
Corea

Rep. Checa [ipafia

9 a0 ' EEUU. Austria
AN 0

. Greda ®

I 450 Hirgia

A
*Argemma

. Chile
Brasil

Indonesia
350

300
(0] 10.000 20.000 30,000 40,000 50,000 60.000 70,000 80,000
uss$

fuente: Harald Beyer, basado en los resultados reportados por PISA. Gasto acumulado desde el
primer afio de primaria hasta la edad de 15afios.

Inflacion y Crecimiento del PIB
(tasa de variacion anual promedio, 1980-2002)

A. Paises con inflacion moderada a baja

Porcentaje

30 - .
25 -
20 -

15

0°
o

PIB (% var)

B. Paises con inflacién alta

Porcentaje

PIB (% var)

Fuente: Banbo Mundial (2004b). PIB PPC, US$ 1995.
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Estabilidad macroecon6mica

Un ambiente macroeconémico estable disminuye la
probabilidad de crisis financieras y de balanza de i*agos.
reduce la incertidumbre (incentivando con ello la
inversitin) y reduce el desperdicio de recursos por
disputas sobre distribucitin de rentas ex post. entre otras
cosas. Empiricamente se encuentra que la estabilidad
macroeconcimica afecta directa y positivamente la tasa
de crecimiento del ingreso per céapita (Fischer, 1993;
De Gregorio, 1992; Loayza et al. 2004) y tiene efectos
complementarios a las reformas estructurales (Fuentes
et al.. 2004). El concepto de estabilidad maeroeconc'v
mica es amplio. Como variables resumen, se analizaran
la estabilidad de precios y el déficit publico.

Una mirada a la asociacion entre tasa de crecimiento
del PIB e intlacicin muestra una relacicin negativa
entre ambas. Esta correlacidn, que parece intuitiva a
nivel teodrico, estd corroborada en la mayoria de los
estudios empiricos. No obstante, es importante
destacar que los efectos de wuna politica
antiinilacionaria son especialmente significativos
cuando se reduce la inllacion desde niveles altos (por
ejemplo, 200% anual) a 10%. En cambio, cuando se
analizan paises con inflacion controlada, como es el
caso de Chile, los rendimientos de ladisminucion de
la inflacion son decrecientes (grafico 11. Ay tB).

Particulannente. la Gltima década fue testigo de una mayoi'
estabilidad de precios a nivel global. En Chile se logré la
consolidacion do una tasa de inflacion baja, estable y similar
a lade los paises industrializactos luego de una historia de
inflacion moderada a altay volatil (cuadro 6).

Respecto de la segunda categoria, déficit publico,
resalta —en las economias tanto desarrolladas como
en desarrollo— el superavit fiscal que logro el
Gobierno de Chile durante gran parte de la década de
los noventa (grafico 12). A partir del afio 2000, el
Gobierno orienta la politica fiscal sigruendo una regla
pre-anunciada basada en el logro de un superavit
estructural de 1% del PIF3. Esta regla permite aplicar
una politica anticiclica y explica el deterioro de la
posicion fiscal de los dltimos afios. Chile es
considerado como una de las economias méas estables
de América Latina en términos macroeconoémicos, y
compite a la par con las economias mas desarrolladas.’

The Econoniisf jniclligcncv Unil. Chile Couniry ProfUc. 2(H)4.



Desarrollo financiero

Tasa de Inflacion Promedio (%)

1980-85 1986-90  1991-95 1996-2001
Existe abundante literatura tedrica y Economias emergentes  34.2 44.0 43.0
empiriea que analiza la relaeion entre
. . - OECD 7.6 3.7 3.0
desarrollo financiero y crecimiento (una
revision amplia de estudios se puede Chile 23.6 19.6 13.9

encontrar en Levine. 2005). Sistemas
financieros desarrollados, que funcionan
correctamente, promueven el crecimiento
a través de mecanismos como los siguientes:
i) diversifieaeion de riesgo, ii) movilizacion de
recursos entre ahorrantes e inversionistas,
iii) generacion de informacidn relevante y monitoreo
de la administracién corporativa y i\ ) herramienta
eficaz para atenuar las fluctuaciones del consumo
en presencia de shocks sobre el ingreso de las
personas, sean estos globales o sectoriales.

Estudios de corte transversal muestran evidencia a
favor de que el desarrollo financiero afecta
positivamente al crecimiento (Levine, 2005). Esta
asociacion se observa en un analisis simple de
correlaciones entre el nivel inicial de este indicador
y el posterior crecimiento del PIB (grafico 13).

En los dltimos veinte afios, el sistema financiero de
Chile ha experimentado un notable desarrollo, con un
tamafio comparable al de las economias desarrolladas
(grafico 14). Esto seria resultado de la combinaci6n
de politicas de mercado aplicadas desde mediados de
los setenta con un adecuado marco regulatorio
implementado en los ochenta (Gallego y Loayza,
2000). En términos de regulacién y supervisién
financiera, el mercado chileno aparece entre los mas
solidos del mundo — particularmente su sector
bancario—, clasificando este Gltimo entre los paises
de la OECD (grafico 15). Este sector experiment6 un
desarrollo significativo durante los setenta y en gran
parte de los ochenta, a pesar del retroceso producido
por la crisis, y un desarrollo gradual durante los
noventa. La actividad del sector bancario de Chile
sobrepasé el promedio mundial en los ochenta, y se
ubica por encima del mismo desde entonces.

No obstante, respecto de la actividad y liquidez de
sus mercados de capitales (graficos 16y 17), Chile
muestra un desarrollo financiero insuficiente al
compararse con el de los paises desarrollados
(Carkovie y Levine, 2002). Este retraso se ha
acentuado en los Ultimos afios, con la toma de

Fuente: Banco Mundial (2004b).

Déficit Fiscal Promedio del Gobierno
(como % del PIB)

Porcentaje
m Chile m OECD
\3AL O Mundo
O IMA
B r
1980-85 1985-90 1991-95 1996-2001

Fuente: Banco Mundial (2004b).

Profundidad Financiera y Crecimiento del PIB

(IVI2 como % del PIB, 1980, y tasa de variacion
anual promedio del PIB, 1980-2002)

Porcentaje

100 -

40 -
g' 0
20 m « +Chile
PIB(%var)

Fuente: Banco Mundial (2004b).

control de accionistas mayoritarios que le han
restado profundidad al mercado.™

Para una discusién de lu evolucién reciente de! mercado
de capitales v los efectos de la nueva legislacién, ver Hernandez
r Parro 12004).



Activos Totales del Sistema Financiero, 2001
(% PIB)

Porcentaje

200

Fuente: Beck, Demirguc-KuntyLevine (2000).

Ranking de Fortaleza del Sistema Bancario
(% PIB)

Porcentaje
15

1111111111 U 1111

Fuente: Banco Central con datos de Moody's.

Capitalizacion del Mercado Accionario, 2001
(% PIB)

Porcentaje

Fuente: Beck, Demirguc-Kunty Levine (2000).
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Apertura comercial

La literatura sefiala distintos canales a través de los
cuales la apertura pLiede promover el crecimiento.
Por ejemplo, laexpansion del mercado potencial, que
permite aprovechar economias de escala, la mayor
especializacion productiva en sectores con ventajas
comparativas, la absorcién de innovaciones
tecnolodgicas realizadas por los socios comerciales”
y la mayor eficiencia, estimulada por la mayor
competencia. Muchos de estos efectos se verian
rellejados en un crecimiento mas acelerado de la
productividad total de factores durante la transicién
a un estado estacionario mas alto. Existe vasta
evidencia que nuiestra una relacién positiva entre
crecimiento econémico y apertura, y un circulo
virtuoso entre ambas variables (ver referencias en
Loayza y Soto, 2003). No obstante, no parece
encontrarse una asociacion entre nivel de desarrollo
y tamafio del comercio, medido como exportaciones
mas importaciones sobre PIB (grafico 18). Esta
medida de apertura es una variable de resultado.

Otra variable —pero de insumo— es la tasa de
aranceles, laglLie probablemente sea una mejor medida
de la intencion de la aiitoridad en cuanto a tener una
estrategia orientada hacia el exterior. Respecto de
esta variable, Chile tiene el régimen arancelario mas
pro apertura de la region, apertura que seguird en
aumento con la firma de los acuerdos comerciales,
algunos ya en vigencia y otros aiin en negociacion
(grafico 19). De acLierdo con la Camara de Comercio
de Santiago, en el afio 2003, el arancel promedio de
Chile se Libico en 2.9%.

En comercio internacional, Chile ha mostrado
avances importantes en términos de volumen y
diversificacién en las i'iltimas cuatro décadas. El nivel
de comercio actual, en torno a 70% del PIB, es
levemente menor que el que exhibe Asiay Pacifico y
muy superior al de sus pares de laregion y de ingreso
similar (gréafico 20).

Este cfi'clo puede ser parlieiilaiiiiente imporfauic.
Ewpirieamenie ha sido analizado por Coe y Helpnian (j995)
y Keller (/99,S). i\ira el caso de (‘jjHe. Chumacera. Fuentes r
Sehnudl-uehhel (2004) ufilizan estas estimaciones para
analizar los efectos dindmicos de los TLC con EE.UU. v la UE.
encontrando que es precisamente este el impacto més grande
de didios tratados.
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Intervencion del gobierno

Otra area de politicas estructurales se refiere al tamafio
y calidad del gobierno y su intervencion en las
actividades privadas. El estado tiene un rol en el
funcionamiento eficiente de la economia cuando
existen externalidades, monopolios naturales y
provision de bienes publicos. La estructura y el nivel
de los impuestos, por otra parte, puede desincentivar
y distorsionar la actividades del mercado. Estudios
empiricos recientes, como por ejemplo. Chumacero
y Fuentes (2002) encuentran, en un modelo para
Chile, que un aumento transitorio de un punto
porcentual en la razén gasto publico a PII3 induce
una disminucion de la misma magnitud en el PIB per
capita al tercer afio de ocurrido el shock, pero el nivel
de PIB per cépita vuelve a su situacion de estado
estacionario al noveno afio. Esto es coherente con la
evidencia internacional de corte transversal y panel

de paises de un gran nimero de trabajos." También
se observa una relaciéon positiva entre nivel de
desarrollo y tamafio del estado (grafico 2 1): en otras
palabras, paises mas desarrollados tienen tamafios
de gobierno méas grandes, condicién que
necesariamente va acompafiada de una carga

tributaria mas pesada para financiarlo (grafico 22).

Heritage Foundation tiene indicadores que miden la
calidad del desempefio de los gobiernos en tres
dimensiones: i) carga tributaria que considera los
impuestos a las personas y a las empresas, ii)
intervencion del gobierno medida a través del
consumo y produccion del gobierno vy, iii) calidad de
la regulacién (cuadro 7). En términos de intervencion
estatal, con un tamafo del Estado en tomo al 20% del
PIB, Chile muestra comparativamente un tamafio de
gobierno menor al promedio de la region y de las
economias con ingreso similar. En los otros dos
indicadores, Chile aparece como moderado en cuanto
a intervencion y calidad de la misma. Este estudio
resalta las elevadas tasas de impuestos a los ingresos
de las personas respecto del nivel de impuesto sobre
las utilidades de las empresas.

Cihc consignar (fuc wdricamcnie— es posible encontrar
ios lios efectos en ei caso de que el gasto de goi'>ierno sea un
factor de produccién (por ejemplo, de infraestructura o
educacion). Este es el supuesto de Barro (j990) donde muestra
(lue habria un tamafio de gobierno 6ptimo.

Liquidez del Mercado Accionario, 2001
(tasa de rotacion como % de la capitalizacién)

Porcentaje

fuente: Bed, DemirguC'Kunty Levine (2000).

PIB Per Céapita y Apertura

(exportaciones mas importaciones como % del PIB)

Apertura (%)

Fuente: Banco Mundial (2004b).

Chile: Arancel Promedio por Region, 2002-2003

Porcentaje

0 2002 0O 2003

Europa América Mercosur Total Nafta Asia
Latina

Fuente: Camara de Comercio de Santiago.



Apertura Comercial, Varios Paises
(exportaciones més importaciones como % del PIB)

Porcentaje

Fuente: Banco Mundial (2004b).

Tamafio del Gobierno, 2000
(consumo de gobierno como % del PIB y nivel de desarrollo)

Porcentaje

Fuente: Banco Mundial.

Carga Tributaria Bruta, 2000

(como % del PIB y nivel de desarrollo )

Porcentaje
60

50

40 « 0 o

30 * 0
20

10

PIB per capita {logs, PPC)

Fuente:Aguirreetal. (2004).
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Indicadores de Calidad de Gobierno
(indice: 1 minimo; 5 maximo)

Carga Intervencidn
tributaria  gobierno  Regulacion

Argentina 3.8 2.0 3.0
Brasil 25 4.0 3.0
Canada 2.8 3.0 2.0
Chile 2.6 2.0 3.0
EE.UU. 4.0 2.0 2.0
HongKong 19 2.0 10
Irlanda 2.4 20 2.0
México 4.0 35 3,0
N. Zelanda 4.0 2.0 2,0
Paises Bajos 4.4 30 30
Singapur 2.6 35 1,0

Fuente: Heritage Foundation (2004).

Otro indicador de calidad del gobierno es la calidad
de la burocracia, donde la economia chilena no ha
conseguido avances muy signiFicativos, Sobre la
base del indice de calidad de la burocracia
elaborado para el jniernallonal Coiinlir Rjsl< Cuide,
denotando por 100 buena calidad y bajo riesgo y
por 0. mala calidad y alto riesgo. Chile clasificaba
en los ochenta como de alto riesgo, con un indice
de 51 trente a un promedio de 36 en sAmérica Latina
y de 87 en la OEC'D. En los noventa, el riesgo de
Chile clasificaba como moderado, con un indice de
59 frente a un promedio de 44 de América Latinay
de 90 en la OECD.

2. Calidad de las Instituciones

Las instituciones son importantes para el crecimiento
econdmico, pues afectan laeficiencia de laeconomia.
Malas instituciones deterioran la productividad total
de los factores de producciéon. El concepto
“instituciones” es bastante amplio y acepta una gran
variedad de definiciones. En general, este concepto
incluye aspectos tales como las reglas del jLiego, la
calidad de las instituciones politicas, financieras,
estatales y Judiciales, gobernabilidad y el sistema
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Correlaciones Simples

PIB PB  Volatilidad Derechos de

per capita (var%) del PIB Gobernabilidad  propiedad
PIB per capita 1.00
PIB (var %) 0.65 1.00
Volatilidad PIB -0.30 -0.36 1.00
Gobernabilidad 0.86 0.59 -0.61 1.00
Derechos de propiedad  0.76 0.54 -0.62 0.79 1.00
Sistema legal 0.72 0.45 -0.64 0.73 0.63
Fuente: FMI.

Producto Per Capita
y Variables Institucionales Seleccionadas, 2002

Estabilidad politica Calidad de regulacion
indice indice

PIB per cépita (logs, PPC)

Estado de dereciio Efectividad del gobierno
indice Indice
Alto 3
2
1
0O
-1
2
Baio -3
PIB per cépita (logs, PPC) PIB per cépita (logs, PPC)

Fuente: Kaufmann, Kraayy Mastruzzi (2003).

Sistema
legal

1.00
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Indicadores de Gobernabilidad en Chile, 1996 y 2002
y en Otras Economias, 2002

Percentil (0-100) Chile, 1996 Chile, 2002 IMA,2002 AL, 2002 OECD
yozy accountability 75 84 61 51 91
Estabilidad politica 76 86 62 51 87
Efecto gubernamental 84 87 63 53 92
Calidad de la regulacion 94 90 65 58 92
Estado de derecho 87 87 65 53 92
Control de la corrupcion 86 91 65 55 91

Fuente: Kaufmdnn, KraayyMastruzzi(2003).

legal y eonstitucional. entre otros. En concordancia
con esta idea, la correlacion simple entre calidad de
las instituciones y nivel de I’IB per cépita es superior
a 0.7. mientras que con crecimiento es en torno a 0.5.
Esto no explica causalidad, pero se puede afirmar
que. en general, la asociacion entre calidad de las
instituciones e ingreso per capita es fuerte y robusta
(cuadro 8). Calderon y Fuentes (2004) encuentran
que el efecto de las politicas como apertura comercial
y financiera sobre el crecimiento depende de la
calidad de las instituciones.

Otros indicadores que miden calidad del gobierno
y que se asocian positivamente con el nivel de
ingreso per capita se presentan en el grafico 23. Es
importante hacer notar que en todos los casos Chile
aparece por arriba de la recta que relaciona PIB per
cdpita y estos indicadores. Por supuesto, la gran
pregunta que queda abierta es la direccién de la
causalidad entre estas variables.

¢ Cudl es la posicion relativa de Chile
en cuanto a sus Instituciones?

Siguiendo la literatura empirica, esta seccion
abordara las siguientes categorias: gobernabilidad,
derechos de propiedad y clima de negocios.

Gobernabilidad

Kaufmann, Kraay y Mastruzzi (2003) construyen una
serie de indicadores institucionales. En términos de
gobernabilidad, Chile muestra mejor desempefio en
todas las categorias de esta variable al compararlas

con el promedio de economias de ingreso medio-alto
y de América Launa (cuadro 9). De ser percibido como
una economia de alto riesgo en esta dimensién en los
ochenta, similar al promedio de América Latina, Chile
pas0 a ser considerado de muy bajo riesgo, acercandose
asi a los estandares de los paises industrializados.

Analizando los componentes de este indicador en
forma desagregada, se observa que Chile se encuentra
en todos estos indicadores entre el 20% y el 10% de
los paises con mejor gobernabilidad, muy por encima
de sus pares en la region y de ingreso similar. Visto
desde otra perspectiva, esto refleja una brecha entre
el desarrollo institucional y el nivel del producto.

¢ Qué se puede decir de este ranking? Los indicadores
relativamente mas débiles el afio 1996 - y también
los que muestran mayor avance en los Gltimos afios—
son voz y accounlahility, y estabilidad politica. El
primero mide varios aspectos del proceso politico,
tales como libertades civiles y derechos politicos, y
busca reflejar la participacion que tienen los
ciudadanos en laeleccion de su gobierno. El segundo
mide la percepcion que tienen los ciudadanos de que
el gobierno se desestabilice o sea derrocado por
medios violentos. Como contraparte, el mejor
indicador relativo en el afio 1996 es el que mide la
calidad de la regulacion, que mide la incidencia de
politicas poco amigables con los mercados, controles
de precio, inadecuada regulacién banearia, asi como
también la percepcidn de la carga regulatoria en areas
como comercio exterior y desarrollo de negocios.
Este indicador, sin embargo, muestra un retroceso en
el ranking respecto de los demas paises considerados.
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Derechos de propiedad

En una economia de mercado, la capacidad
de acumulai' las rentas provenientes del trabajo
y del capital es el incentivo fundamental para
que se realicen las actividades econdmicas.
Para ello, el respeto de los derechos de
propiedad es clave. Efectivamente, derechos
de propiedad seguros generan la confianza
que necesitan los agentes para realizar
negocios, ahorrar e invertir en proyectos de
largo plazo, entre otras actividades. Esta
dimensién incluye la protecciéon tanto de
tangibles como de intangibles. Economias mas
desaiTolladas muestran una mayor proteccion
de los derechos de propiedad.

En términos comparativos, Chile exhibe una
alta proteccion de los derechos de propiedad
(Heritage Foundation), la cual tiene rango
constitucional. La proteccién a los derechos
de propiedad se miden en funcidn del respeto
por los acuerdos contractuales, el cual es
elevado y similar al de las economias mas
desarrolladas (grafico 24). No obstante, en
términos del respeto por los derechos de
propiedad intelectual. Chile se ubica muy por
detras de las economias con mejores practicas
(gréafico 25), lo cual ha sido incluido como un
tema esencial en el tratado de libre comercio
con Estados Unidos (Chumacero, Fuentes y
Schmidt-Hebbel, 2004).

Clima de negocios

Otro aspecto importante se refiere al ambiente para
hacer negocios. A continuacion se estudian tres
dimensiones: i) duraciéon del proceso y costo de
iniciar actividades; ii) condiciones laborales que
enfrenta la empresa; iii) la facilidad para hacer
cumplir los contratos y pedir la liquidacion de una
empresa. En esta categoria, Chile aparece bien
evaluado. En términos globales, el ambiente de
negocios en bastante mas amigable que el promedio
de América Latinay en muchos indicadores parciales

es mas bien parecido a los paises de la OECD.

El tiempo promedio que toma iniciar un negocio en
Chile es de 28 dias, similar a lo observado en laOECD
y muy por debajo de los 74 dias promedio de América

0

Respeto de Acuerdos Contractuales

2 4

Fuente: World Economlc Forum (2004).

Proteccion de Derechos de Propiedad Intelectual

o

i México
Chile
1 Brasii
O Argentina
O América Latina
1 SudAsia

| Oceania

[Nerd

2

Fuente: Heritage Foundation (2004)

Latina. No obstante, aln esta lejos de los dos dias de
Australia y los cuatro de EE.UU. Algo similar sucede
con el costo de comenzar un negocio: 12% del
ingreso per capita en nuestro pais, muy por debajo
del promedio de 70% de América Latina (cuadro 10).

Respecto del mercado laboral. Chile presenta
flexibilidad y condiciones en promedio poco mejores
que América Latina, algo mas rigido que la OECD
pero, en general, bastante mas regulado que los paises
con los mejores indicadores (cuadro 11). La
motivacion de muchas regulaciones laborales es
corregir alguna falla de mercado, pero suelen tener
efectos potencialmente adversos sobre la creacion
de empleo, periodo de desempleo, tamafio de las
empresas y productividad.

10
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Facilidad para Iniciar Actividades

Chile
Ndamero de trdmites 10
Duracion (dias) 28
Costo (% Ing. per capita) 12
Capital minimo (% ingreso per capita) 0

Fuente: Banco Mundial (2004a).

AL
12
74
70
86

Condiciones Laborales
(indice, O més flexible)

Chile
Flexibilidad contratacidn 56
Condiciones laborales 65
Flexibilidad despido 29
Regulacion laboral 50

Fuente: Banco Mundial (2004a).

AL
56
79
48
61

Cumplimiento de Contratos y Liquidacion de Empresas

Chile

Cumplimiento de contratos

Nimero de tramites 21
Duracién (dias) 200
Costo (% Ing. per capita) 15
Complejidad de procedimientos (indice) 73
Liquidacion de empresas

Afios para resolucion de insolvencias 6
Costo (% bien raiz) 18
Poder de tribunales de quiebra (indice) 67

Fuente: Banco Mundial (2004a).

En el cumplimiento de contratos, Chile se encuentra
en una mejor posicién que el promedio de las
economias latinoamericanas, pero aun en estandares
mas bajos gLie los paises de la OECD y muy lejos de
los llamados de mejores practicas. Por ejemplo,
resaltan los casi siete meses que demora hacer

AL

33
363
38
70

15
63

OECD Brasil México EEUU. Mejor pais
6 15 7 5 -

30 152 51 4 2

10 12 19 1 0

61 0 88 0
OECD Brasil México EEUU. Mejor pais
49 78 81 33 17

58 89 81 29 22

28 68 70 5 1
45 78 77 22 20
OECD Brasil México EEUU. Mejor pais
17 16 47 17 _

233 380 325 365 7

7 2 10 0 0.3

49 48 62 46 -

2 10 2 3 0.4

7 8 18 4 1

36 67 67 33 -

exigible un contrato en Chile. Mas aun, el costo de
realizar este proceso es casi diez veces superior en
Chile que en EE.UU., y si esta comparacion se corrige
por el ingreso per capita, la diferencia aumenta a cerca
de 38 veces (cuadro 12). Empiricamente se ha
observado que empresas que no tienen acceso



iGN\OMIA(CIMM:NA

eficiente ai sistemajudicial suelen tener que
confiar en otros mecanismos — formales e
informales— para realizar sus negocios.
Esto incentiva la practica de negocios
conservadores, trabajar preferentemente con
los mismos clientes y disefiar transacciones
no necesariamente los mas eficientes que
eviten disputas. Estos mismos estudios
muestran que mientras mas procedimientos
se deban cumplir para hacer exigible un
contrato, mas retrasos se producen, mayor
es su costo y méas se asocian con
percepciones de injusticia, corriipcion y
deshonestidad del sistema Judicial.

Los buenos resultados de estos indicadores
se reflejan en el bajo riesgo pais alcanzado
por Chile entre las economias emergentes.
Desde abril de 1999, el spreaci soberano de
Chile promedia 157 puntos base, lo que se
compara con un promedio de 674 puntos
base para el indice de bonos de economias
emergentes EMBI Global. Desde octubre del
2003, el spreud de la deuda soberana se
encuentra por debajo de los 100 puntos
base, y cerrd el afio 2004 con un promedio
de 68 puntos base en el mes de diciembre
(graficos 26 Ay B)

3. Tecnologia, Conocimiento e
Infraestructura

Los modelos tedricos del crecimiento
enddgeno enfatizan, ademdas de la
acumulacién de capital fisico y humano
(Jones y Manuelli, 1990), la innovaci6n tecnoldgica
y la inversidn en conocimiento como motor del
crecimiento (Romer 1986, 1990; Grossman y
Helpman, 1991, entre otros). Esta seccion analiza
comparativamente alguno de estos elementos.

Innovacién tecnologica y
conocimiento

Un aspecto que cobra cada vez mas relevancia es la
calidad y traspaso de informacion y tecnologia de
los paises, lo que se relaciona con el tema de
economia del conocimiento. La generaciéon y
diseminacion del conocimiento son elementos
claves para el desarrollo de las economias, ya que

Mediciones del Riesgo Pais

A. Spreadde economias emergentes
(promedio 2004, puntos base)

3. Spreadsoberano y corporativo de Chile y EMBI global
(1996-2004, promedios mensuales, puntos base)

1,600

EMBI Global

1,400 -
Chile corp ™

1,200 -

1,000 -

800 -

600 -

400 -

200 -

o

1996 97 99 2000 02 04 05

Fuentes: Sloombergy Banco Centralde Chile.
("W Spread Chile corporativo: considera empalme realizado para muestra de bonos cotizadospor Merrill Lynch
y una muestra mas amplia de cotizaciones de JP Morgan a contar del 2002.

0Spread Chile soberano: considera ElviBI Global Chile desde abril de 1999. Los datos de enero 1998-marzo
1999se obtuvieron de una regresion de/spread soberano respecto delspread corporativo.

permiten dar saltos importantes en la escala
tecnolégica. No obstante, también plantea un riesgo
para las economias en desarrollo que pueden
facilmente quedar rezagadas en el proceso. La
definicion de "economia del conocimiento™ es
amplia. Por una parte, enfatiza el uso efectivo y
eficiente del conocimiento que incluye crear y
adaptar conocimiento y, por otra, enfatiza el uso de
tecnologia de punta y su diseminacidn."

El Banco Mundial tiene un proyecto importante sobre
la economia del conocimiento, bajo el cual ha

IMira lilili discusién iiuis iiitiplia. n'i- Bciicn'ciilc (21)04).
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Desarrollo Econdmico y Sistemas de Conocimiento

KEI

PIB per cépita (logs, PPC)

Infraestructura informacion
indice

Informacion

PIB per cépita (logs, PPC)

Innovacion
indice

PIB per cépita (logs, PPC)

Fuente: Banco Mundial. KEles el Indice que compone las categorias informacion, infraestructura e innovacion, (economias OECD en verde).

recopilado indicadores y proporcionado una
estructura integral y ordenada de analisis. En
particLilar, ha identificado cuatro pilares
I'undamentales para transformar la estructura
econdémica de un pais en una basada en el
conocimiento: i) generar un régimen econémico e
institucional que incentive el uso eficiente del
conocimiento y la creaciéon de nuevas empresas: ii)
una poblacidn entrenada que pueda trabajar y utilizar
el conocimiento; iii) un sistema de innovacion
eficiente por parte de empresas, centros de
investigacion que puedan adaptar el acervo creciente
de conocimiento global, asimilarlo y adaptarlo a las
necesidades locales y crear nueva tecnologia y iv)
una infraestructura de la informacidn que permita su
comunicacién, diseminacion y procesamiento. De

acuerdo con estos pilares, el Banco Mundial ha
creado los siguientes indicadores: i) régimen
econdmico y de incentivos; ii) sistema de innovacion
e instituciones iii) infraestructura de informacion
(incluye tiempo y barreras geogi'aficas, costos de
transaccion y capital humano) y iv) un indicador gtie
resume las tres categorias anteriores (KEI).

Como era de esperar, existe una asociacion positiva
entre desarrollo econ6mico y sistemas de
conocimiento (grafico 27). Con excepcién de la
categoria de innovacién tecnolégica, el iiidic, KEI
(que resume las otras tres categorias)'paJifClii~Si'
encuentra en lo que indicaria su jrOVet de ingreso.'?

Respecto de América Latina. CfiiiCjesta por sobre el
promedio, y levemente por sobw gl grupo de paises
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Evolucién de Indicadores de Conocimiento

Incentivos Estructura

KEI econdmicos Innovacion Educacion informacion
Chile (dato méas reciente) 6.5 7.7 55 6,1 6.6
Chile 1995 6.2 6.9 5.6 59 6.3
Economias IMA 5.8 55 55 5.9 6.3
Este asiatico 52 5.0 53 5.0 55
G7 8.4 7.9 8,7 8.2 8.6
Amaria Latina 41 3.9 3,3 45 4.7

Fuente: Banco Mundial.

Componentes de Indicadores de Informacion
Dato mas reciente 1995
efectivo / normalizado  efectivo / normalizado
Indicadores de desempefio
Crecimiento del PIB (%) 2.3/2.5 7.0/9.5
indice de desarrollo humano 0,8/6.0 0.8/7.3

Incentivos econémicos

Barreras arancelarias y no arancelarias 8.0/7.0 4.0/0.0
Calidad de la regulacion 1.5/9.5 1.3/9.5
Respeto del estado de derecho 1.3/95 1.2/9.5

Sistemas de innovacion

Investigadores en [+D/millones 418.6 /3.5 363.0/2.9
Articulos cientificos y técnicos/mil hab. 58.5/5.0 54,1 /6.0
Postulacién de patentes otorgadas por la USPTO / mil hab. 1.0/4.2 0.5/4.2

Recursos humanos

Alfabetismo adulto (%, 15 afios y mas) 95.7/4.0 94,9/4,5
Matriculas secundarias 85.5/4.5 69,5/4,0
Matriculas terciarias 37.2/5.5 28,0/5.5

Infraestructura de informacion

Teléfonos por 1,000 personas 658.7 / 5.0 141.0/2.5
Computadores por 1,000 personas 119.3/5.0 33.2/6.5
Usuarios internet por 10,000 personas 2375.4 /7.0 35.0/5.5

Fuente: Banco Mundial.

Crecimiento anualpromedio del PIB (mas reciente) eselpromedio para elperiodo 1999-2003. Crecimiento anualpromedio del PIB (1995; es elpromedio para elperiodo 1994-
1998. Datos normalizados a 10. Grupo de referencia: economias de ingreso medio-alto.
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Fuente: Banco Mundial (2004b).

de ingreso similar. Analizando este indicador por
componentes, se observa que las principales falencias
de la economia se encuentran en el &rea de sistema
de innovacion. Asimismo, no sorprende que el area
que presente el mejor desempefio sea la de incenti\ os
econdmicos, superior incluso al promedio de la
OEC'D y similar al nivel de los G7 (cuadros 13y 14).
Un analisis detallado de este tdpico se encuentra en
Benavente (2004).

Infraestructura

La importancia de la provision de servicios publicos
productivos para el crecimiento ha sido resaltada en
diversos estudios analiticos y empiricos (Barro. 1990;
Barro y Sala i Martin. 1992; Calderén y Serven. 2004;
y Easterly y Rebelo. 1993. entre otros). La
inlraestructura entra directamente como insumo de
la funcion de produccién, incrementando la
productilidad total de factores y complementando
la inversion privada.

Una de las medidas tradicionalmente utilizadas es el
namero de lineas telefénicas por mil habitantes. Cabe
hacer notar que, en el Gltimo tiempo, este tipo de
telefonia esta siendo reemplazado por la telefonia
mavil, que muestra un dinamismo mucho mayor, con
lo cual el uso exclusivo de esta medida (lineas
telefénicas de red fija) puede llevar a subestimar el
nivel de infraestructura. Chile tiene similar nimero
de lineas por mil habitantes que Argentina y Brasil y
mas que México, y esta bastante lejos de las cifras de
paises mas desarrollados como Estados Unidos y

Mundo
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Nueva Zelanda (grafico 28). En cambio en
Chile esta
mucho mas desarrollado que el grupo de

términos de telefonia movil.

paises latinoamericanos. Adicionalmente,
muestra un stock mayor al de las lineas
telefénicas. Sin embargo, nuevamente se
encuentra distante de los paises mas
desarrollados.

Otras variables relevantes que se Litihzan en
la literatura para medir el nivel de
infraestmetura de un pais son lared de caminos
y el consumo per capita de electricidad.
Adicionalmente, cuando se desea obtener una
medida de la calidad de la infraestructura, una
posible aproximacion es el porcentaje del total
de caminos que se encuentra pavimentado. Estas tres
variables se presentan en el cuadro 15. La red de
caminos mide la longitud total de caminos en
kilémetros dividida por la superficie de cada pais en
kilémetros cuadrados. El porcentaje de camino
pavimentado se calcula sobre el total de caminos.

La infraestructura de caminos de Chile al afio 1999
es bastante deficitaria, tanto en cantidad como en
calidad si se compara con su grupo de ingresos (paises
de ingresos medio-alto) y con otros paises
latinoamericanos. El 10.6% de caminos con respecto
a la superficie contrasta con el 18.2% que presentan
los paises de ingresos medio alto. En el porcentaje
de caminos pavimentados la diferencia es aun mayor.
En cuanto a consumo de electricidad (medida que
no cambia mucho si se usa produccion), Chile esta
mejor que su grupo de referencia y cercano al
promedio mundial. Esta medida tiene el problema
de que no considera otras fuentes de energia, pero se
observa que crece con el nivel de ingreso per capita,
algo que se esperaria en una medida de infraestructura.

Otra variable importante para evaluar la infraestructura
es la calidad de los puertos. Dos aproximaciones a la
variable calidad de los puertos son la medicion de
eficiencia portuaria que hace el Foro Econdmico
Mundial en su informe Global Compclilircncss

En jos csiuilios se iifilira la profluccién de clcciricidcul,
ficr<) es muy similar al consumo y para el presente anélisis
no presenta mayores difereneias en términos del rankin®
que se desea haeer.
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Repon y el nimero de dias necesarios para
que una carga que llega a puerto pueda pasar
la aduana, informacién que proviene de un
proyecto conjunto del i3ID y el Banco
Mundial.” En eficiencia portuaria. Chile
aparece levemente por debajo dcl equi\ alente
asu grupo de ingresos y por debajo de la media
de la muestra de paises (grafico 29). En el area
en que Chile presenta una ubicacion mejor es
en el nimero de dias que demoran los tramites
de aduana (grafico 30). que en Chile son mas
expeditos que en paises de ingreso similar,
pero donde toda\ ia hay espacio para mejorar.

Clark. Dollar y Micco (2002) muestran que

para el caso de Chile los costos de transporte a Estados
Unidos representan un costo veinte veces mayor que
los aranceles que enfrentan las exportaciones
chilenas. Del analisis estadistico concluyen que una
mejora de la eficiencia portuaria desde el percentil
25 al 75 en los paises de su muestra reduce los costos
de envio en 12%.

En resumen. Chile no parece estar suficientemente
fuerte en términos de infraestructura, a pesar de
los crecientes esfuerzos realizados. La brecha es
altn grande en el desarrollo de caminos v

Eficiencia Portuaria e Ingreso Per Cépita

PIB per cépita (logs, PPC)

Fuente: Foro Econémico Mundial (200 IJy Banco Mundial (2004b).

telecomunicaciones cuando lo comparamos con
economias mas desarrolladas e incluso con su
grupo de referencia en términos de ingreso.

‘'m Lii /iriiiierd medida es un iiidicc subjcHvi) que nace ile
realizar enenesias a empresas re/)resenlalivas acerca de la
eulhlad de los jmerliis. La prei*iuHa dice "Las inslalaciones
poritiarias son amplias r eficientes" (I I-‘iiertemenle en
desacuerdo: 7- Fuertemente de acuerdo). l,a secunda también
ij)rol'iene de una encnesla en cfue se prei*unta ".Si usted importa,
¢cufifjto tiempo le toma tipicamente desde ijue sus bienes
llegan a puerto de entrada hasta que consigue reclamarlos
desde ja aduana?"

Medidas de Infraestructura (1999)

Red
de caminos

(%)

Chile 10.6
América Latina y el Caribe 15.0
Argentina 7.9
Brasil 20.4
México 17.3
Paises de Ingreso Medio Alto 18,2
Este Asiatico y del Pacifico 14.2
Estados Unidos 68.8
Nueva Zelanda 344
Mundo 21.3

Fuente: Banco t*undiai (2004b).

Consumo
per capita
de electricidad

Caminos
pavimentados
(% del total

de caminos) (KWH por habitante)

19 2,309
27 1,474
29 1,938

6 1,817
33 1,570
51 2,170
21 698
59 12,092
62 8,426
43 2,111
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Fuente: World Bank Surveys, varios riimeros.

indice de Libertad EconOmica:
Chile, América Latina y la OECD

Fuente: Heritage foundation (2005)
Nota: 1-1.9, economia libre: 2-2.9, moderadamente Ubre; 3-3.9; poco libre: 4-4.9: reprimida.

4. indicadores Agregados de
Competitividad

Complementario a lo anterior, existen también
indicadores agregados que resumen distintas
caracteristicas de las economias y que miden
\‘ariables tanto estructurales como institucionales.
Particularmente, esta secci6on se concentra en tres
de ellos: el indice de libertad econdmica
constrLiido por Heritage Foundation, el indice de
competitividad econémica construido por el IMD
y el indice de competitividad construido por el
Foro Econdomico Mundial.
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Incrementos del indice
de Libertad Econdémica
y Crecimiento Econdmico

Crecimiento
del PIB promedio
Quintil -200
Primero 4.9
Segundo 3.8
Tercero 3.4
Cuarto 31
Quinto 25

Fuente: Heritage Foundation (2004).

a. Elprimer quintilincluye los paises con mayores incrementos.

El indice de libertad econdmica evalua diez
factores de///™e/'toi/lecondmica en 161 paises
(a la fecha, afio 2005): politica comercial,
carga tributaria, intervencién del gobierno,
politica monetaria, flujo de capitales, sistema
bancario, salarios y precios, derechos de
propiedad, regulacion y mercados informales.
Una asociacion simple entre este indicador y
crecimiento econémico muestra que las
economias que mas mejoraron en el indice
entre 1995 y el 2002, fueron también las que
experimentaron el mayor crecimiento en este
periodo (cuadro 16).

De acuerdo con este ranking, para el afio

2005 la economia chilena se encuentra

entre las once mas libres del mundo
(grafico 3 1), superando a paises como Canada (16),
EE.UU. (12) y Suecia (14).

Por su parte, el indice de competitividad econémica
del IMD busca clasificar y medir la habilidad de 60
economias (a la fecha) para crear un ambiente
economico apropiado en el cual las empresas puedan
competir (grafico 32). Paraello, evalla cuatro factores
competitivos: i)desempefio econémico, ii) eficiencia
del gobierno, iii) eficiencia de los negocios
(productividad, mercado laboral, finanzas) y iv)
infraestructura (capital humano, innovacién
cientifica y tecnologica). En este indicador, Chile es
el pais latinoamericano mejor ubicado (26), por sobre



Brasil (53), México (56), Argentina (59),
Francia (30) e Italia (51).

Por ultimo, el indice de competitividad
econdémica construido por el Foro
Econémico Mundial estd disponible para

104 paises (reporte 2003-2004) y esta
compuesto por dos indices, el ICC y el ICN,

El primero, el indice de Competitividad para

el Crecimiento, representa una evaluacién

de las condiciones que ofrece cada pais para
sostener un crecimiento elevado en los
préoximos cinco a ocho afios. En el ICC,
Finlandia encabeza la lista de las naciones

mas competitivas, seguida por Estados
Unidos, Suecia y Taiwan. Chile aparece en el nimero
22 (ha avanzado seis lugares desde el Gltimo reporte),
a bastante distancia de su seguidor mas cercano en la
region, que es México con el lugar 48. Brasil aparece
en el nimero 57 y Argentina, en el 74, El segundo, el
indice de Competitividad de los Negocios, busca
evaluar las estrategias y condiciones generales para
el desarrollo de la actividad de las empresas. Ambos
indices presentan 4&ngulos diferentes, pero
complementarios. ElI ICN es liderado por Estados
Unidos, seguido por Finlandia y Alemania. Chile
aparece nuevamente como el mejor pais de
Latinoamérica con el lugar 29, seguido por Brasil en
el nimero 38 y Costa Rica en el 48.

IV. Conclusién: Fortalezas y

Debilidades

¢Qué hemos aprendido?, ;qué hacer ahora? Esta
seccion motiva los elementos de politica que
requieren un anélisis mas especifico. Aqui se ha
buscado hacer simplemente una comparacion
sistematica de Chile con otros paises, sin calificar ni
entrar en detalles en medidas de politica. Del analisis
anterior se pueden derivar las siguientes fortalezas y
debilidades.

Fortalezas

Uno de los aspectos en que Chile destaca
notoriamente por sobre sus pares en etapas similares
de de,sarrollo econémico es en el area de estabilidad
macroecondmica. Una tasa de inflacidn bajay estable,
un sistema financiero s6lido y equilibrio en las cuentas
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fiscales por mas de una década, conjuntamente con la
implementacion de una regla de superavit estructural,
hacen de la estabilidad macroecondmica el pilar
principal del desempefio futuro de la economia. Si
bien esta variable tiene implicancias importantes
para el crecimiento econémico (véase Loayza y
Soto, 2003 y sus referencias citadas), su efecto
depende de la complcmcntariedad con otras
politicas y reformas estructurales (Calderéon y
Fuentes, 2004 y Fuentes et al., 2004).

Otro elemento estrechamente relacionado con los
aspectos macroeconémicos es la apertura comercial.
Chile clasifica como una economia abierta aunque
con niveles de proteccion altos comparados con
economias mas desarrolladas. Sin embargo, los
indicadores que se utilizan usualmente no capturan
los importantes acuerdos comerciales firmados
recientemente por Chile (con Estados Unidos, la
Unién Europeay Corea del Sur) que deberian generar
mayores importaciones y un mayor acceso de
mercado (mayores exportaciones) con un claro efecto
sobre el indicador de importaciones mas
exportaciones sobre PIB. Adicionalmente, estos
acuerdos se iran expandiendo en el tiempo a medida
que entren nuevos miembros a la Union Europea y se
concreten nuevos acuerdos que se encuentran
actualmente en estudio.

Una de las variables que ha tomado mas ftierza en la
literatura de crecimiento econdmico de los ultimos afios
es la calidad de las instituciones. En este aspecto, la
economia chilena tiene elementos fuertes y débiles.
Entre los primeros, destacan los elementos relacionados
con gobernabilidad y estabilidad politica. Otros



indicadores que muestran nuestra economia un paso
adelante en relacion con América Latina son; calidad
de la regulacién, estado de derecho, y efectividad
del gobierno. Pero, a la vez, son indicadores débiles
si se comparan con los paises de la OECD.

Finalmente, dos elementos que se deben mencionar
entre las fortalezas son el desarrollo financiero y el
aumento de laescolaridad de la poblacion. En el primero,
destacan las medidas de activos financieros sobre el
PIB y la fortaleza del sistema bancario. El segundo, en
cambio, contrasta con serias deficiencias en la calidad
punto que se analizard en la siguiente seccion.

Debilidades

El capital humano y la innovacion tecnolégica son
factores débiles en la economia chilena al
compararlas con otras economias emergentes y en
términos absolutos. Tal como se destacara el aumento
de la escolaridad como una fortaleza, la calidad de
esta educacion es su debilidad. A esto se le suma
bajos gastos en capacitacién, baja calificacion
laboral y bajo nivel técnico (Gallego et al., 2002).
Otro aspecto importante en la medicién del capital
humano es la calidad y cobertura de la salud. En este
aspecto, los indicadores son deficientes para la
economia chilena, més aun cuando se compara con
los recursos invertidos en los ultimos 15 afios hacia
ese sector (Beyer y Vergara, 2002; Aguirre, Albagli y
Rappoport, 2004).

En el campo de la innovacion tecnolégica, destaca
la baja dotacién de profesionales dedicados a
actividades de investigacion y desarrollo, asi como
el reducido gasto en 1+D que se realiza en Chile como
porcentaje del PIB (véase Benavente, 2004). Es
necesario pensar una politica de innovacién
adecuada donde estén presentes temas como la
proteccidn a los derechos de propiedad intelectual y
la coordinacién de los esfuerzos que se hacen por
incentivar la actividad de innovacion. La idea de
que Chile debe poner mas recursos en esta actividad
es al menos discutible y no ha sido la Gnica senda de
desarrollo seguida por los paises de rapido
crecimiento (Young, 1995).

Dos debilidades importantes de la economia chilena
son la cantidad y calidad de la infraestructura y los
indicadores sociales. Respecto de lo primero, destaca
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la baja densidad y calidad de lared vial, ferroviaria 'y
portuaria. Entre los indicadores sociales, el nivel de
pobreza sigue siendo un desafio para las politicas
econdmicas, junto a la distribucion del ingreso que
se ha mantenido desigual por varias décadas. La
reduccién de los niveles de pobreza ha sido
importante, pero sigue siendo un tema importante
que puede afectar negativamente el proceso de
crecimiento. La distribucion del ingreso es un tema
mas complejo de afrontar y existe menos consenso
sobre las politicas que deberian implementarse y el
grado de (des)igualdad deseada.
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PARA LA EDUCACION CHILENA*

Andrea Tokman /2*

I. Introduccién: Rol de la Educacién

EN EL C recimiento

En términos tedricos, ios modelos de crecimiento
enddgeno, a diferencia del modelo neoclasico,
asignan im rol especial al capital himiano. Este
expande el concepto tradicional de capital, para
incorporar los efectos de largo plazo de su
acumulacién en el tiempo (Uzawa, 1965; Lucas,
1988). Ademads, plantea que el stock de capital
humano, es decir, la calificacion de la mano de
obra, contribuye al desarrollo tecnoldgico y, por
lo tanto, al crecimiento sostenido a través de la
innovacion (Romer, 1990) o mejorando las
posibilidades de imitar y adaptar las nuevas
tecnologias a la realidad nacional (Nelson y Phcips,
1966). Asimismo, la productividad de los
trabajadores se ve inlluenciada positivamente por
el nivel de educacion de estos (Jacobs, 1969). Y
aun en el caso en que mas afios de educacién no
contribuyan a mejorar la productividad, estos
constituyen una “seiial" que permite una eficiente
asignacion de "talentos”, con el consiguiente
efecto en el crecimiento (Spence, 1974). Por ultimo,
el capital humano aporta al crecimiento al potenciar
los efectos de otros factores (capital fisico o
recursos naturales) o politicas (apertura comercial
o financiera) (Gallego y Loayza, 2002; De Gregorio
y Bravo-Ortega, 2002).

Es muy dificil identificar empiricamente los efectos
de la educacidn en el crecimiento, especialmente
los méas indirectos. Ademas, importantes problemas
de endogeneidad y de medicién de la variable
capital humano dificultan la estimacion de los
efectos (ver recuadro 1). Por Gltimo, hay problemas
de especificacion de la variable capital humano,
toda vez que las bases de datos comlGnmente usadas

solo consideran medidas de cantidad de educacion,
a pesar de que muchos estudios -y la intuicion—
sugieren que la calidad es un determinante
fundamental del ingreso de las personas y del
crecimiento de los paises. Al incorporar medidas
de calidad de la educacion, tipicamente resultados
de pruebas internacionales, generalmente se
encuentra que esta variable se torna significativa
a costa de la significancia de la variable de
cantidad, aunque existen algunas excepciones
donde ambas son significativas (Barro, 1999;
Hanushek y Kim, 1995).

Los problemas de especificacion mencionados
llevan a que la evidencia empirica internacional
sea altamente dispar, encontrdndose desde que un
afio adicional de educacién tiene un efecto nulo
en el crecimiento del ingreso per capita de largo
plazo (Benhabib y Spiegel, 1994; Barro y Sala-i-
Martin, 1995; Bils y Klenow, 2000; Pritchett, 2001)
hasta niveles cercanos a 0.6 punto porcentual (pp)
adicional de crecimiento por ano (Fuente y
Doménech 2000; OECD, 2000; Mankiw, Romer y
Weil, 1992). El cuadro 1resume los resultados.

Los estudios que diferencian segun el nivel de
educacion muestran que los efectos de la educacién
secundaria y terciaria aportan mas al crecimiento
que la primaria. Mas aun, Krueger y Lindhal
(2001), junto con rechazar los supuestos de
homogeneidad del coeficiente de educacion entre
ciclos, encuentran que el efecto depende del nivel
de educacion que tienen los paises: positivo y
significativo para paises con poca educacion y
negativo para paises con alta educacién.

Agradezco los valiosos comeniarios de David Rappopovi,
KUiiis Schmidt-Hchhel. José Miguel Bcnavenic. Rodrigo
/m'nenies y José De Gregorio. Las opiniones pertenecen a la
autora v no comprometen al Banco Central de Chile.

Gerencia de Investigacién Econémica, Banco Central de
Chile. Email: atoknian(a hcentral.cl.
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Problemas en la Estimacion de la Contribucién del Capital Humano
al Crecimiento y Medidas de Capital Humano de Uso Comun

Al estudiar la contribuciéon del capital humano al
crecimiento econdmico, la literatura empirica ha
producido resultados diversos y hasta contradictorios.
En muchos casos la educacion resulta ser no
significativa e, incluso, en algunos tiene efectos
negativos. Estos resultados poco intuitivos
probablemente no reflejen la ineficacia de la educacion
en la promocion del crecimiento y mas bien sean
resultado de (i) errores de medicién y aproximacion,
(ii) problemas de endogeneidad, (iii) heterogeneidad
de la muestra y (iv) omision de efectos no lineales de la
variable educacion.

El primer problema tiene relacion con la aproximacion
y medicion de lavariable capital humano.Tipicamente,
la literatura empirica utiliza la tasa de matriculacion,
los afios de escolaridad o la proporcion de la fuerza
laboral que ha alcanzado la educacién primaria, media
o terciaria. Sin embargo, muchas de estas medidas no
son una buena aproximacién del capital humano, ya
que se concentran unicamente en resultados escolares
y omiten factores como la experiencia y capacitacion
en el trabajo. Estas falencias han motivado la
construccién y uso de variables que no solamente
reflejen la cantidad de educacion sino también la
calidad. Las medidas mas utilizadas para aproximar la
calidad de la educacién son; resultados de pruebas
internacionales que reflejen la calidad de mano de obra
futura (Hanushek y Kimko, 2000; Lee y Barro, 1997,
Barro, 2000); pruebas de alfabetismo adulto que
reflejen la calidad de la poblacién en edad de trabajar
(Romer, 1989); razones de alumnos por docente (Barro,
1997); medidas de capital humano corregidas por
experiencia y calidad (Klenow y Rodriguez-Clare, 2001);
y escolaridad alcanzada por la poblacién, ponderada
por retorno a la educacion (Collins y Bosworth, 1996; y
Pritchett, 1996, entre otros).

Por otro lado, Kruegery Lindahl (2001) y de la Fuente y
Doménech (2002) prestan especial atencion a los

problemas que surgen por los errores en la construccion
de la medida de educacion. Por ejemplo, existe un par
de bases de datos internacionales, basadas en censos,
como las de Barro-Lee y Cohen-Soto que, si bien
coinciden bastante bien en los niveles, no lo hacen en
las varjciones. Estimaciones de los sesgos por error
de medida muestran que estos pueden ser significativos
y que ninguna base de datos se exime de estos
problemas, no habiendo evidencia que permita preferir
algun indicador o base de datos por sobre los otros (De
la Fuente y Doménech, 2001; Bosworth y Collins, 2004).

Un segundo problema que surge en la literatura
empirica se relaciona con posibles problemas en las
estimaciones, debido a laendogeneidad de la educacion.
Ello se debe a que un mayor crecimiento incentiva a
invertir en educacion al generar cambios tecnoldgicos
sesgados hacia la mano de obra calificada (Bilsy Klenow,
2000), aumentar la rentabilidad de la educacion (Foster
y Rosenzweig, 1996), y reducir la tasa de descuento
(Bils y Klenow, 1998), entre otros.

H tercer problema que enfrenta le literatura empirica
es la inclusion de paises heterogéneos que se
encuentran en diferentes niveles de desarrollo en las
estimaciones, suponiendo que el impacto de la
escolaridad es homogéneo en todos los paises. La
evidencia empirica demuestra que al dividir la muestra
por grados de desarrollo de los paises, este impacto
varia (Kruegery Lindahl, 2001).

Un dltimo problema de este tipo de estimaciones es
que supone que existe una relacion lineal entre la
educacion y el crecimiento. Kruegery Lindahl (2001)
encuentran evidencia de que una forma funcional
cuadrdtica se ajusta mejor a los datos, sugiriendo que
existe una relacion de U invertida entre la educaciony
el crecimiento. En particular, encuentran que existen
retornos decrecientes con un pico en un nivel de
educacion de 7.5 afios.
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Literatura Empirica del Efecto de la Educacién en el Crecimiento

Muestra/
Autores Medida de Educacion Periodo Resultados
R Barro Canf/chd-Tasadematriculaciénensefianzapri- ~ 98paises,  Tanto calidad (razon alumnos/profesores) como cantidad
(1997) mariay secundaria, tasa de analfabetismo. ~ 1965-85 (matriculacion) aumentan crecimiento.
Calidad: Razon de estudiantes a profesores.
iBenhabibyM.  Csnftiaci.'Afios promedio de educacion 78 paises,  Efectodel stock inicial de educacion espositivoy significativo.
Spiegel(1994) de lapoblacion adulta. 1965-85 Aumentos de stock no generan aumentos en el crecimiento.
R Barro Canf/darfAfios de escolaridad alcanzados 100 paises, ~ Tanto calidad como cantidad aumentan latasa de crecimiento
(1999) en ensefianza primaria y secundaria 1960-95 del producto percépita. Incluir calidad no resta importancia
Calidad: Resultados de pruebas de mate- acantidad. Encantidad, los afios de secundaria son signifi-
matica, lenguajey ciencias. cativos, mientras que los de primaria no lo son.
J De Gregorio Canf;ciaci;Afiospromediodeeducacion 83 paises,  Efecto positivo importante de lacantidad de educacion en
yJLee secundaria y terciaria alcanzado por 196595 el crecimiento del producto per capita. Aumentos de una
(1999) hombres adultos. desviacion estandar en los afios de escolaridad secundaria
incrementan el crecimiento en 0.7 punto porcentual.
M. Bils Canffrfac/. Tasasdematriculaddn. 85paises,  Nivelesiniciales de educacién estan asociados a crecimiento,
yRKlenow 196090 pero no es necesariamente causal. Sepodria esperar una
(2000) causalidad del crecimiento esperado hacia laeducacion.
JTemple Canflciac/.'Afospromediodeeducaciondela 91 paises, ~ Controlando por observaciones atipicas, €l efecto de varia-
(1999,2001) poblacion adultay proporcionde lapoblacion — 1965-90 ciones en el nivel de educacion tiene con-elacion positiva con
que alcanzo la educacion secundaria. latasa de crecimiento del producto.
A. Krueger Cantidad:Afios de educacion. 110paises,  Tantolosafios de escolaridad en el periodo inicial como lavaria-
yM.Lindahl 1960-90 cion del nivel de educacion tienen un efecto positivoy significa-
(2001) tivo sobre latasa de crecimiento del producto. Este efecto
es mayor para paises con niveles de educacién mas bajos.
RKlenowy Canf/ciad. Tasadematriculaciénensefianza ~ 98 paises,  Lasdiferencias en el producto por trabajadory latasa de
A. Rodriguez- secundaria. 1960-90 crecimiento entre paises es explicada en su mayor parte por
Clare (2001) CaZtiad. Ninguna. diferencias en la productividad y no asi por diferenciasen e
stock de capital humano yfisico.
E.Hanushek Cantdad-Afiospromediodeeducacion. 80 paises,  Lacalidad de laeducacion esta positiva y significativamente
yD.Kimko Calldacf; indice construido a partir de 1960-90 correlacionada con latasa de crecimiento del producto e
(2000) resultados de pruebas interna-cionales de inclusive es mas importante que los afios de educacion
matematica y ciencias. promedio.
FGallego Canfltiad’Afiospromediodeeducaciony 46 paises,  Tantoel nivel de educacion en el periodo inicial como la
yN.Loayza afios promedio de educacion alcanzadade 196098 calidad de educacion presentan un efecto positivo sobre el
(2002) ensefianza secundaria. crecimiento del producto.

Calidad: indice construido a partir de
resultados de pruebas interna-cionales de
matematica y ciencias.
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Los resultados de los estudios para Chile son
bastante mas parecidos entre si. Casi todos
coinciden en que el crecimiento de las Gltimas
dos décadas obedece, en gi'an medida, a mejoras
de productividad, intimamente ligadas a mejoras
de cantidad y calidad del capital humano. En
cuanto al impacto directo del capital humano en
el crecimiento, varios de ellos le atribuyen un
impacto significativo de més de 1 punto
porcentual por afio durante los noventa: De
Gregorio y Lee ( 1999) estiman sii contribucion
en 1.3 pp; De Gregorio (1997), en 1.4 pp, y
Gallego y Loayza (2001), en 1.2 pp durante el
“periodo dorado de crecimiento: 1986-1998".
Calderon y Fuentes (2004), encuentran que si
Chile aumentara su tasa de matriculacion
secundaria a los niveles de Nueva Zelanda,
obtendria 0.2 pp adicional de crecimiento por afio.

En cuanto al apoite de lacalidad de laeducacion,
las estimaciones para Chile muestran que mejoras
acordes con nuestro nivel de ingreso podrian
aumentar el crecimiento en dos pp por afio (Bairo,
1999) o en ti'es pp si se mejoraraal nivel del primer
decil de rendimiento educativo (Gallego y Loayza,
2002). Conclusiones similares se derivan del
estudio de Loayza, Fajnzylbery Calderén (2003).

En las secciones que siguen se evalua el
estado actual del sistema de educacion
chileno en cuanto a cantidad y calidad, en
comparacién con otros paises de igual nivel
de desarrollo y consigo mismo en el tiempo.
Luego se identifican las reformas mas
relevantes implementadas durante las
Gltimas cuatro décadas, las que se encuentran
actualmente en discusion y se propone un camino a
seguir en el futuro cercano.

Il. Diagnéstico del Sistema de

E ducacién en Chile

1. Cantidad de Educacion

En términos de cantidad de educacién de los
trabajadores chilenos, nuestros diez afios de
escolaridad promedio nos ubican en una posicién
buena en relacion con lo que se esperaria para un
pais con nuestro ingreso per cépita (grafico 1). Esta
posicién ha sido alcanzada luego de un aumento

Afios de Escolaridad, 1999

(promedio para poblacién mayor de 15 afios)

5,000 10,000 15,000 20,000 25000 30,000 35,000 40,000

PGB per cépita, PPC, 2000

Fuente: Barroy Lee (2000).

Afos de Escolaridad en Chile
(promedio para poblacién mayor de 25 afios)

1960 53 66 69 72 75 78 81 84 87 90 93 96 99 2002

fuente: Encuesta de en\pleo de la Universidad de Chile.

gradual de los afios de escolaridad promedio,
gradualidad que se debe a los desfases entre la
implemcntacion de las politicas educacionales y el
resultado de estas, como también a la gradualidad
del aumento de nuestro ingreso (grafico 2). No
obstante, los cambios son notables: hace cuatro
décadas el nivel de educacion de la poblacién chilena
era practicamente la mitad del que existe hoy.

Estos considerables aumentos de cobertLira
educacional se deben, en gran medida, a una mayor
matriculacion en educacién primaria y secundaria,
lograda principalmente gracias a la reforma de
1981 que introdujo un sistema nacional de
subsidios a la educacion que permitio a todos los
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Fuente: WEI2000.

alumnos del pais (independientemente de su
estrato social) acceder a colegios publicos y
privados gratuitos. La reforma, como se vera en la
siguiente seccién, incentivd un aumento
significativo del nimero de colegios gratuitos y
con ello un aumento analogo del nimero de
alumnos cubiertos por el sistema escolar.

Sin embargo, esta mayor cobertura no se ha dado con
tanta fuerza en los ciclos educativos preescolar y
superior. A diferencia de las altas tasas de
matriculacion primaria y secundaria —97 y 71%,
respectivamente—, la cobertura en los otros ciclos
es todavia bastante baja y desigual.

Solo 32% de los nifios menores de seis afios reciben
educacidn preescolar, y se concentra especialmente
en nifios de tres afios o més. Esta cifra es
considerablemente inferior al 65% de cobertura de
educacion preescolar de la OECD (grafico 3).
Ademas de baja, la cobertura es altamente desigual.
Solamente 22% de los nifios del primer quintil
tienen acceso a la educacién preescolar, comparados
con 52% en el quinto quintil.

Esta situacion es preocupante a la luz de la
evidencia reciente, que apunta a los primeros afios
como los mas importantes para el desarrollo futuro
de las personas, en temas tanto cognitivos como
no cognitivos relacionados con el desarrollo
emocional, social y del comportamiento.
Evaluaciones de programas preescolares' aportan
evidencia contundente de sus beneficios de largo
plazo, que se extienden mas alla del individuo
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hacia la sociedad. El asistir a educacidn
preescolar aumenta la probabilidad de
adquirir mas educacion, obtener mejores
resultados académicos, aumentar los
ingresos, mejorar las opciones de empleo
y la habilidad para formar familias
funcionales. Adicionalmente, aquellos
que asisten tienen menor probabilidad de
cometer crimenes, estar en programas de
beneficencia, fumar y tener hijos no
deseados. Més aun, los beneficios son
mayores para nifios en situaciones mas
vulnerables y a menores edades,
justamente donde detectamos las mayores
falencias en Chile.

La poca atencion que se ha dado a este tema en Chile,
reflejada en la baja importancia del gasto publico en
este ciclo (7% del gasto total en educacidn), contrasta
con una fuerte tendencia mundial, impulsada por
economistas como Heckman y Rolnick, en favor de
intervenciones tempranas en la inversién de capital
humano, considerada como una de las poh'ticas de
desarrollo con igualdad mas rentables. Sus estudios y
otros, indican que por cada peso invertido en
educacion preescolar, el retorno es del orden de 2 a 8,
dependiendo de la experiencia analizada y de la tasa
de descuento utilizada. El grafico 4 jlustra la
dimension de los efectos encontrados en un programa
especifico, el “Perry Preschool Progranf’, que entregé
educacidn preescolar a familias pobres en los sesenta,
y cuyos beneficiarios y grupo de control han sido
seguidos en el tiempo y hoy ya tienen cuarenta afios.

En educaciéon superior, ha habido avances
significativos en la tasa de matriculacion, la que se
triplico en tres décadas (grafico 5), gracias a un
aumento importante en la participacion de
instituciones privadas de educacién post secundaria,
las que hoy representan mas de un tercio del mercado.
Sin embargo, los aumentos no han sido suficientes,
llegando hoy a un nivel relativamente bajo de 30%.
Mas aun, la alta tasa de desercion hace que aquellos
con educacion superior completa todavia sean

La mayoria de ellos en EE.UU., debido a la sii])erior calidad
de lo.s datos. Los analizados son: Perry Preschool Project en
Ypsilanll. Michigan. Abecedariaii Project en Carolina del
Norte. Chicago Parent Child Centers v llead Start.
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escasos, dado el ingreso per capita chileno
(gréafico 6).

Este déficit en el nimero de egresados de
educaciéon superior es particularmente
importante en las carreras cientificas y
tecnolégicas, carreras que. segun la teoria,
aportan el capital luimano necesario para el
fomento del crecimiento econdmico a través
de innovacion, adaptacion y adopcion.

Esta escasa produccion de profesionales
impacta negativamente tanto en la academia
- donde el porcentaje de docentes con
postgrado es toda\ ia bajo, especialmente de
doctores— como en las labores de investiga-
cién y desaiTollo (1+D), donde hay un gran
déficit de recursos humanos especializados,
con apenas 370 investigadores porcada millén
de habitantes, menos de la décima parte que
en EE.UU. (cuadro 2). Mas aun. la reducida
inversion en 1+D. que no alcanza a 0.7 pp del
producto,’y la escasa contribucién del sector
privado al financiamiento y a la ejecucién de
labores de 1+D son también preocupantes.’

I:! promedio de los paises de la OECD se sitla
en 2.2

Para més detalle, ver el articulo de Beiuivenle
en esta misma revista.

Costos y Beneficios del Programa
Preescolar Ferry a los 40 afios

O Grupo que perteneceal programa I Grupo que no pertenece al programa

Arrestado 5+ veces
a los 40 afios

Ganaba U$20,000
a los 40 afios

Se gradud de
educacion secundaria

Logros bésicos
a los Mafios

Tarea a los 15 afios

C,l. 90+ alos 5 afios

40 60
Porcentaje

O Ahorros en educacion O Ahorro en bienestar social

O Impuesto alarenta O Ahorro en criminalidad
Beneficios
| M -52,768 t
- 5M.078 $171,473 Beneficio pblico total
$195.621
Costos $15,166 Retomo de 512.9 por ddlar invertido
§ S 8

Délares constantes del afio 2000, tasa de descuento 3%

Fuente: Schweinhart (2004).

Dotacion de Capacidad Cientifico-tecnoldgica

Ph.D. Graduados en Ciencias Cientificos e Ingenieros en |+D
(por millén de habitantes, 1996-99) (por millén de habitantes, 1990-2000)
EE.UU. a1 4,099
Finlandia 177 5,059
Irlanda 82 2,184
Israel 88 1,563
Suecia 197 4511
Nva Zelanda n.d. 2,197
Corea 49 2,319
Singapur n.d, 1,653
Chile 4 370

Fuente: TokmanyZahier(2004), basadosen National Science Board (2002)y Banco Mundial.
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Tasa de Matriculacién Terciaria Neta

ingreso, aunque todavia es alta 'y cercana a
16% (grafico 7). En la educacién
universitaria, en tanto, la situacion es peor,
pues las mejoras de cobertura han estado
sesgadas hacia sectores de la poblacién
menos vulnerables econémicamente, lo
que ha agrandado la brecha entre los
quimiles I'y V desde 36% a 55% en la
Gltima década (grafico 8). Por ultimo, la
diferencia en la cobertura preescolar entre
los nifios de familias pobres y ricas es
L7075 también sustancial. Mientras cerca de un
Fuente: www.mineduc.cl cuarto de las primeras mandan a sus hijos a
educacion preescolar, entre las segundas

lo hace la mitad.

Porcentaje de la Poblacién (25-64 afios)
con Educacion Terciaria 2. Calidad de la Educacién
Chilena

El aumento de la cantidad de educacion es

lina tendencia comun a todos los paises que

siguen un patrén de convergencia hacia un

nivel maximo u o6ptimo de afios de

educacién. Como resultado de lo anterior, el

énfasis de la politica educacional en el

mediano plazo se ha ido redireccionando

hacia mejorar la calidad de la educacion que

se imparte. Ello ha renovado el interés por

mejorar la utilizacion de los recLirsos dentro

2,000 7,000 12,000 17,000 22,000 27,000 32,000 de los colegios, evaludndose politicas
PGBpercpita, PRC, 1999 educacionales relacionadas con practicas

Fuente: BarroyLee (2000). docentes, reduccién de! tamafio de clases,
modificaciones curriculares, Liso/calidad/

Hii sintesis, el aumento en cantidad de educacion acceso de materiales de apoyo pedagdgico,

se ha dado mayormente en la ensefianza primaria y y uso de computadores, entre otros. Al mismo tiempo,
secundaria, donde hemos llegado a tasas de
cobertLU'a buenas para estandares internacionales.

En educacién prebasica y superior, dicho aumento

ha surgido la necesidad de evaluar las competencias
adquiridas por la poblacién en sus afios de estudio a
través de pruebas nacionales e internacionales, que
permiten comparar resultados entre distintos tipos de
colegios en un mismo pais, o entre paises (grafico 9).

no ha sido suficiente y seguimos con un déi'icit en
la tasa de matriculacion de esos ciclos.
Sin olvidar que el predominio de variables

Adicionalmente, es interesante notar que el aumento ) - i
determinantes que no son observables ni influenciables

de cobertura se ha dado con un sesgo igualador en
educacion primaria y secundaria, pero no asi en
terciaria y preescolar, donde los aumentos son

por las politicas educacionales, como las caracteristicas

mayo-res para los alumnos de familias mas
adineradas."* En educacion media, por ejemplo, se

I:1 fe})ui ilc la ccjui(laij c.s jniponanlc al iigarselc con luavor
paz social menor oposicion a reformas estrucfurales pro

ha reducido la brecha de cobertura por quintiles de crecimien fo


http://www.mineduc.cl

Hc:0.\OMiA c;iiii.i:\.\

innatas y familiares de los alumnos', por lo
que las comparaciones entre pruebas deben
interpretarse con cautela, todas (PISA, IALS,
TIMSS o Hanusheck y Kimko) indican que
la calidad de la educacion chilena es
deficiente. Las distintas pruebas consi-
deradas evaltan a alumnos de diversas
edades y a la poblacion adulta en distintas
disciplinas o competencias, y en cada una
de ellas los chilenos salen mal parados con
respecto a paises con niveles de ingreso
comparables, ubicAndonos bajo la linea de
tendencia en todos los casos. Ello todavia
podria ser reflejo de que las personas que
rinden las pruebas vienen de familias mas
pobres y menos educadas que en otros
paises, y que este efecto no fuera capturado
por el ingreso per capita. No obstante,
estudios que controlan por estas diferencias
sugieren que nuestro mal desempeifio no es
el resultado de estas diferencias sino de la
mala calidad de la educacién impartida en
los colegios chilenos (Beyer, 2001).

Del andlisis anterior se concluye que el
principal problema de nuestro sistema
educacional es uno de mala calidad de la
ensefianza impartida en todos los ciclos
educativos. Ademaés, en la educacidn
preescolary terciaria se evidencian problemas
de cantidad, que afortunadamente ya han sido
superados en los otros ciclos.

Il. ¢Qué Hemos Hecho, Qué Estamos

Haciendo y Qué Falta Por Hacer?

Del diagnostico se desprende que hemos seguido
una buena trayectoria en algunas areas de la
educacion, como por ejemplo en cobertura escolar,
pero al mismo tiempo se aprecian falencias en otras,
como la calidad y la cobertura preescolar y terciaria.
Las siguientes secciones describiran, en primer
término, las principales reformas o modificaciones
al sistema de educacion chileno que hicieron
posibles los adelantos antes mencionados. Luego,
se tratardn las politicas actualmente en discusion vy,
por Ultimo, se propondran algunas areas para
modificaciones futuras.

Cobertura Enseflanza Media

Quintiles de ingreso

Fuente: Bmnery Bacqua (2003).

Cobertura Educacion Superior

Quintiles de ingreso

Fuente: Brunner}/ Fiacqua (2003).

1. ;Qué Hemos Hecho
para Mejorar Nuestra Situacion?
Modificaciones Impuestas al
Sistema Educacional Chileno

El aumento de cobertura escolar —y por ende de los
afios de escolaridad promedio— se ha originado
principalmente en la obligatoriedad (desde 1965) de
cursar hasta octavo basico (y desde el 2003 hasta

lunumcrahles estudios sobre el tema dicen ijite entre 60 v
90% de jos resultudos estan predeterminados por el origen
socioeconémico del alumno, por jo que a lo méas el 40yo
restante queduria como evaluaciéon de la calidad de la
educacién per se r conu) objetivo de la politica educacional
(Reimers. 2000).
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Indicadores de Calidad de la Educacién Chilena

PISA + (alumnos de 15 afios)

PGB per cépita PPC, 2000

TIMSS Matematica (alumnos de octavo grado)

5,000 10,000 )5,000 20.000 25,000 30.000  35.000

PGB per capita PPC, 1999

cuarto medio) y en la reforma educacional de 1981.
Esta ultima descentralizé el manejo de los colegios
publicos a nivel municipal y cambié el sistema de
financiamiento de la educacion publica. Lo primero
- la descentralizacién— deberia incentivar una
mejora en la gestion y finalmente en la calidad de la
educacioén, toda vez que los municipios tendrian mas
entendimiento y control sobre los colegios que
administran. Sin embargo, un traspaso solo parcial
de las responsabilidades a los municipios y un grado
de descentralizacion insuficiente han limitado sus
beneficios y. a veces, incluso han empeorado la
gestion de los colegios.

Lo segundo —el cambio en el financiamiento—
introdujo un subsidio a la ensefianza que permitia a
todos los nifios del pais asistir a un colegio publico o
privado subvencionado de su eleccién, en forma

IALS (egresados de la ensefianza superior)

RGB per cépita PPC, 1998

Hanusheky Kimko, 2000

PGB per cépita PPC, 1995

“gratuita”.” Ello se tradujo en un aumento
significativo del nimero de escuelas, al crearse un
nuevo grupo de colegios’ —los privados
subvencionados— que hoy educan a cerca de un
tercio de los alumnos del pais.”

La reforma también pretendia lograr aumentos de
calidad educativa a través del fomento de la

No es i*ratuito el colegio, sino que los alumnos pagan con
el subsidio estatal que va filirectanienfe a la escuela. La
percepcién de las familias, sin embargo, es como si fueran a
un colegio gratuito. Un anélisis méas detallado de esto se
encuentra més adelante en el articulo.

Aparte de los pUblicos privados pagados existentes hasta
la fecha.
' Desde j997. los colegios publicos y privados
subvencionados pueden, ademds, recibir financiamiento de
los apoderados (financiamiento compartido), en cuyo caso el
monto del subsidio se \'i' reducido mas que proj)orcionalmente.



competencia entre colegios para atraer a ios alumnos.
La idea era incentivar a los padres a involucrarse en
la educacion de sus hijos eligiendo entre colegios y
exigiéndoles un desempefio adecuado mediante su
poder de “votar con los pies”." Ello aumentarla la
responsabilidad de los colegios y el nimero de
colegios privados, los que tedricamente son mas
eficientes (Friedman, 1965). Sin embargo, el éxito
de la reforma ha sido limitado en esta dimension
(calidad), como se detalla en el recuadro 2.
Precisamente de estas limitaciones surgen algunas
de las politicas que hoy se discuten y giie se proponen
en las siguientes dos secciones.

Uno de los requerimientos para que la reforma lograra
aumentar la calidad, era que los padres pudieran
efectivamente evaluar la calidad relativa de los
distintos establecimientos educacionales. Para ello,
requerian tener acceso a alguna medida objetiva de
la calidad relativa de los colegios, y asi hacerlos
competir. Sin embargo, solo quince afios mas tarde
(en 1995), se hicieron publicos datos de esta
naturaleza contenidos en las pruebas estandarizadas
de rendimiento (Simce)."

La politica del Ministerio de Educacion (Mineduc)
de publicar los resultados es muy positiva, pues
ayuda a los padres a hacer uso de su poder de eleccion.
Sin embargo, esta es todavia perfectible, tanto en su
visibilidad como en su contenido y presentacion de
resultados. Su publicacidn a través de internet limita
el acceso de padres de menor educacién/ingreso. El
reporte de promedios esconde informacion
importante de la distribuciéon de resultados dentro
de los colegios. El medirse solo una vez a cada
alumno, imposibilita hacer mediciones del valor
agregado de los colegios. En el caso especifico del
Simce, seria bueno que se distribuyera, como circular,
a todos los apoderados del colegio con una
explicacion del desempefio de este en relacion con
otros colegios de similares caracteristicas, con el
mismo colegio en afios anteriores y del alumno con
respecto a sus compafieros.

Por otra parte, es importante resaltar que los malos
promedios medidos por el Simce obtenidos por las
escuelas méas pobres —tipicamente rurales— no
reflejan necesariamente deficiencias en las escuelas,
sino principalmente la deficiente dotacion estudiantil

con la que cuentan. Educar a alumnos de familias
pobres y menos educadas requiere de un mayor
esfuerzo del cuerpo docente y contar con recursos
que muchas veces no poseen. Esto motivd la
implementacion del programa P900 a principios de
los noventa, que proporciona apoyo a los colegios
de alumnos mas vulnerables, que obtienen los peores
rendimientos en la prueba Simce. La ayuda que
reciben los colegios es de apoyo en gestion,
capacitacion docente, infraestructura, material
didactico, y otros. No contempla un traspaso directo
de dinero a los colegios. El programa ha ido
evolucionando en el tiempo, modificando su
administracion, ampliando su cobertura y limitando
la estadia de colegios en el sistema, de modo de
incentivar la mejora del desempefio y no convertirse
en una “trampa" para los colegios.

El Estatuto Docente, elaborado en 1991, fue otra
modificacion tendiente a mejorar la calidad de la
ensefianza. En él se establecié la negociacién
centralizada de salarios y la proteccién contra los
despidos de profesores en colegios municipales.
Gracias a ella, y a un aumento sustantivo del gasto
en educacion, se logré mejorar la posicion econémica
de los profesores. Estos gozan hoy de sueldos
relativamente buenos, siendo sus sueldos iniciales e
intermedios sustancialmente mas altos hoy en dia
que los de sus colegas en paises con ingreso similar,"
lo que deberfa traer mejoras en la calidad de la
educacién, ya sea porque se les motiva mas a los que
estaban ensefiando, como porque se accede a mejores

La idea del sid*sidio es (jiie ja compelencia se genera
porque los padres pueden hacerse escuchar, pues si no lo
consiguen, ellos pueden fomar su subsidio e irse a ofro colegio
(i.e. votar con ios pies). Esto hace que los padres se involucren
en el proceso de educacién de sus hijos, pues adquieren un
poder sobre el colegio que anles no tenian.

Estas pruebas son rendidas por alumnos de cuartoy octavo

basico desde mediados de los ochenta v adicionalmenie por
los segundos medios desde fines de los noventa. Cada alunuu)
es evaluado solo una vez. i)ues se toman las pruebas en afios
alternados.
“ Cuando se comparan los salarios de los profesores con el
PiB per capila. los profesores chilenos estdn mejor pagados
que sus pares en la mavoria de los paises desarrollados: un
salario inicial de 1.7 veces el ingreso per cépita, comparado
con 0.97 para el promedio de paises de la OECD. 0.iS6 en
Argentina 'y j.ij9 en México. I\ira lograr estos aumentos, dos
tercios del 40% de aumento en el gasto publico en educacién
entre j9H9 v 2000 corresponden a mejoramiento de salarios
de profesores (Bravo. 2000).
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Efectos del Subsidio a la Educacién

La mejora de calidad, derivada de la introduccion del
subsidio a la oferta educativa o "voucher", es cuestionable
en cuanto el grado de competencia generado se ve
mermado por las caracteristicas del sistema de gestion de
los colegios municipales, por el proceso de seleccién de
alumnos y por la forma que toma el subsidio. En primer
término, como los ingresos del subsidio, que corresponden
ala "zanahoria" en este sistema de incentivos basado en
la matriculacion y asistencia de alumnos, no llegan
directamente a los colegios publicos exitosos sino a las
municipalidades, las que los reparten entre los diversos
colegios de su comuna; estos no reciben el pago por su
mejora Yy, por lo tanto, no ven la necesidad de seguir
mejorando. Por otro lado, los colegios que no logran la
calidad necesaria para mantenerse en el sistema
competitivo, tampoco reciben el "garrote”, pues al repartir
los recursos las municipalidades, estos malos colegios no
pierden ingresos ni son forzados a cerrar sus puertas,
como tendria que suceder para que sintieran el peso de la
competencia. Ademas, la gestion municipal, junto con €l
poder del estatuto docente, limita las posibilidades de
mejoramiento de colegios plblicos especificos, al no tener
sus directores real control y responsabilidad sobre ély sus
docentes. Esto no ocurre en los colegios privados
subvencionados, que reciben directamente la "zanahoria"
yel"garrote" y pueden reaccionar a estos de acuerdo con
las necesidades de sus alumnos, al ser administrados
internamente y sus profesores no estar bajo el amparo del
estatuto docente, sino simplemente de la Direccién del
Trabajo, como cualquier otro trabajador en Chile, pudiendo
exigir productividad de ellos, modificar sus ingresos, e
incluso despedirlos si no cumplen con los requisitos.

Lasegunda limitante a la competencia se debe a que en
realidad no todos los alumnos tienen derecho a elegir
entre colegios, pues algunos tienen procesos de seleccion
estrictos que dejan fuera a los alumnos mas dificiles de
ensefiar, tipicamente aquellos provenientes de familias
mas pobres. Estos alumnos quedan "atrapados" en
colegios publicos, sin posibilidades de cambiarse al
sistema privado, por lo que sus colegios tampoco sienten
el peso de la competencia al tener un publico cautivo.
Mas aun, como los alumnos que quedan en el sistema
publico son los mas "malos”, la calidad del colegio se ve
deteriorada por un "efecto grupo" negativo importante.

Por Gltimo, el no cor aderar subsidios de montos
diferenciados, que capturen los distintos costos de educar
a los alumnos, lleva a competir por capturar a los mas
"baratos", es decir, a los buenos alumnos de familias
acomodadas. Esto Ultimo ha sido modificado
recientemente con la introduccién de la Subvencion
Diferenciada Pro Retencién para los establecimientos
educacionales gue atienden a los estudiantes mas pobres
que cursan entre séptimo basico y cuarto medio. Sin
embargo, ella surge mas como apoyo al programa de doce
afios de educacion obligatoria que a la idea de un subsidio
diferenciado por costos. Otro elemento que ayuda a esta
diferenciacion de subsidios por costo, es el subsidio por
ruralidad, que paga un monto adicional a los colegios
rurales, donde en teorfa es mas costoso ensefar.

Asimismo, el subsidio se entrega directamente a los
colegios o sus sostenedores, por lo que el sentimiento
de "poder" que se le quiere dar a las familias de exigir
buena educaciéon y cambiarse cuando no estan
conformes, no es tal.

Los estudios empiricos, tipicamente no evallan si la
reforma al sistema de educacién mejoré o no la calidad
del sistema educativo como un todo; ello porque no hay
buenas mediciones del antes y después, y porque gran
parte de los colegios a evaluar eran nuevos (privados
subvencionados). No existe informacion del rendimiento
por alumno y, por lo tanto, no se les puede seguir en su
cambio de institucion, ni en la misma institucion en el
tiempo. Lo que comparan los estudios es el rendimiento
de los distintos tipos de colegios, llegando a la conclusién
de que los colegios privados subvencionados logran
desempefios marginalmente superiores a los colegios
publicos, una vez controlados por las caracteristicas de
los alumnos (Mizalay Romaguera, 2000 y 1998; Contreras
et al. 1999; Carnoy y McEwan, 2001 y 2001a; Carnoy,
1997). Sin embargo, trabajos que estudian el diferencial
de rendimiento entre colegios para alumnos de distintas
caracteristicas encuentran que la superioridad de los
colegios privados subvencionados existe solo para
aquellos que atienden grupos socioeconémicos medios y
altos, dandose una leve superioridad de los colegios
publicos en los sectores mas pobres (Tokman, 1999;
Mizala, Romaguera y Ostoic, 2004).
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profesores que antes eran inalcanzables a los salarios
que se ofrecian. Asimismo, deberia atraer a mas y
mejores personas a la carrera docente.

Por otro lado, el estatuto docente fue un retroceso,
pues al imponer restricciones al despido y escalafon
de sueldos fijo, que solo aumenta por antigliedad,
restringid las posibilidades de los directores de
colegios de administrar bien a sus profesores, lo que
redujo su productividad al no hacerlos sentirse
amenazados cuando rinden deficientemente ni
premiados cuando sobresalen.

La incorporacion en 1995 del Sistema Nacional de
Evaluacién de Desempefio de los Establecimientos
Educacionales Subvencionados (SNED), que otorga
un bono monetario a los profesores de los
establecimientos de mejor desempefio'- (dentro de
su grupo de comparacién), tiene como objetivo
incentivar y reconocer su labor, y compensa en parte
el efecto negativo de la inamovilidad y rigidez salarial
introducida por el estatuto docente. Complementa-
riamente, el sistema de evaluacién docente de reciente
aplicacién que en su primera evaluacion fue
aplicado a 3,700 docentes de primero a cuarto basico—
propone bonificar a quienes han obtenido resultados
“destacados” y “competentes” y capacitar a aquellos
calificados como “insatisfactorios”, y asi continuar
con el fortalecimiento de la profesion docente.

Otra politica implementada con el objeto de mejorar
la calidad del capital humano que surge de los
colegios fue la introduccion del sistema nacional de
Jornada Escolar Completa (JEC), que busca que todos
los colegios lleguen a ofrecer clases todo el dia, en
vez de dos jornadas parciales independientes, como
habia en la mayoria de los colegios.'” La observacién
de que aquellos alumnos que dedican mas tiempo al
estudio aprenden en promedio mas que los alumnos
cuya dedicacidon es menor, especialmente en los
primeros grados de la escuela basica, motivo esta
politica (Brown y Saks 1986). No obstante, aumentos
de cantidad, sin politicas complementarias de calidad,
seran poco ventajosos, al no aprovecharse
adecuadamente el mayor tiempo en el colegio. A
modo de ejemplo, el rendimiento de Chile en la
prueba TIMSS sigue siendo deficiente, aun cuando
este reporta mas tiempo destinado a ensefiar
matematica que otros paises. Asi, mantener a los
alumnos dentro de un colegio ineficazmente

manejado no proporcionara mayores beneficios en
rendimiento, a menos que al mantenerlos en el colegio
por mas tiempo se evite que se involucren en otras
actividades que pudieran dafar su rendimiento, como
es el caso del uso de drogas.

Por altimo, la reforma constitucional del afio 2003,
que aument6 de ocho a doce los afios de escolaridad
obligatoria, deberia traducirse en un aumento
sustantivo de la cantidad de educacion. Para que
dicha reforma produzca efectivamente un aumento
de la cantidad de capital humano en el mediano plazo,
serd necesario financiar gastos en infraestructura y
docentes para atender a un mayor nimero de alumnos
en los liceos. Ademaés, serd necesario incentivar a los
alumnos a permanecer en el colegio por el periodo
de doce afios. Esto ultimo requerird un estimulo
adicional para los alumnos de familias mas pobres
cuya probabilidad de desercién antes de completar
los doce afios de escolaridad es mayor."* La
Subvencion Diferenciada Pro Retencion fue disefiada
con ese prop6sito y entrega fondos adicionales'® a
los sostenedores de los establecimientos municipales
y particulares subvencionados que acrediten haber
matriculado y retenido alumnos que cursan entre
séptimo basico y cuarto medio —o que egresen de
este Gltimo nivel— y que pertenezcan a las familias
mas vulnerables."’

En cuanto a la educacion superior, las modificaciones
han sido bastante menores y, en general, enfocadas a
resolver el déficit de matriculacion. Los mayores
avances se han debido principalmente al auge de la
educacion superior privada, que aument6 la oferta
en forma considerable. Ultimamente la politica
educacional ha podido reducir su preocupacién por

Este bono su reparte entre un 90% por horas de contrato,
y lili 10% libre para premiar a los mejores profesores.

Originalmente todos fueron obligados a cambiarse a JEC.
pero en el 2002 solo un 75%j lo luihia hecho. El restante 25%}
de colegios subvencionados tienen hasta el 2006. aunque se
pretende extender nuevamente este plazo con la nueva
modificacién al JEC hoy en discusion.
" Segln la encuesta Casen 2000. alrededor de 128.000
jovenes de entre 14y 19 afios estdn fuera del sistema escolar.
En los hogares mé&s modestos esta realidad es muy cruda:
practicamente la mitad 14fi%ij de losJ6venes de hogares pobres
no asiste al liceo.

Entre $50.000 y S120.000 anuales.

Se esi>cra que este programa heneficie a alrededor de 126
mil alumnos que pertenecen a 209 mil familias de extrema
pobreza.



la educacién basica y media gracias a los grandes
avances logrados en esas areas, y dedicar recursos
(financieros y de tiempo) a disefiar mejoras en este
nivel de educacion. Algunas de las proposiciones
que hoy se debaten y otras tendientes a seguir
avanzando en el tema de calidad escolar son el tema
de la siguiente seccién.

2. ¢(Qué Estamos Haciendo Hoy Dia?
Propuestas en Tramite o Discusién
Publica

El Mineduc tiene hoy dos nuevos proyectos que
buscan mejorar la calidad de la educacién, ensefiando
herramientas Gtiles para el mundo globalizado: el
programa de inglés y el de alfabetizacion digital.
Ambos son indispensables para aprovechar las nuevas
oportunidades laborales que ofrece la internaciona-
lizacion de la economia chilena y el conocimiento
de economias més avanzadas.

Ha habido avances en el aprendizaje del inglés con
aumentos en el nimero de horas dedicadas a su
ensefianza'™ y con la entrega de textos de estudio
gratuitos para los colegios subvencionados. No
obstante, este esfuerzo habra sido en vano si no se
dispone de docentes calificados para ensefiar inglés
desde la ensefianza basica. Este es el nuevo objetivo de
la politica: capacitara los profesores de idiomas de modo
que para el afio 2013 todos lo estudiantes alcancen
estandares internacionales en el dominio del inglés."*

El programa de Alfabetizacion Digital™', en tanto, busca
capacitar para el 2005 a medio millén de chilenos
mayores de 15 afios que estan fuera del sistema escolar
para que obtengan formacidn practica en el uso de las
Tecnologias de Informacién y Comunicacion (TIC)
—como complemento al programa Enlaces,
implementado a nivel escolar con el mismo objetivo—
de modo de potenciar el uso de las tecnologias de
informacion en los procesos productivos locales. Ello
se hara mediante cursos de capacitacidn en los que se
ensefiara a los participantes a buscar informacion
relevante en Internet, comunicarse por correo
electréonico, producir y registrar informacidn
apoyandose en procesador de texto y planilla de
calculo, y realizar transacciones electrénicas.

Adicionalmente, hoy se discute una ley que modifica
el sistema de Jornada Escolar Completa (JEC). Las

VOLUMEN 8 -N "i; abril 2005

modificaciones buscan, en primer lugar, mitigar la
falta de competencia o libertad de eleccion de los
alumnos pobres, que pretendié crear la reforma de
1981. Ello mediante la introduccion de estandares
minimos de transparencia y objetividad en el proceso
de seleccion de alumnos y un limite a los cobros por
tal selecciéon. Asimismo, se exigiria a los colegios
con financiamiento compartido incorporar a un
minimo de 15% de alumnos pobres, y les prohibiria
la expulsion de alumnos por razones econémicas en
el transcurso del afio escolar, sin perjuicio de que
pudieran hacerlo una vez finalizado el afio. Por
Gltimo, para aumentar el “aecountability” del colegio
y el conocimiento de los padres sobre las politicas
de este’™ y asi fomentar la competencia que lleva a
mejoras de calidad se pretende hacer obligatorio el
entregar a los padres al momento de matricular a sus
hijos una copia del reglamento interno y la formacién
de Consejos Escolares consultivos, con
representantes de la administracidon del colegio, de
los docentes, de los apoderados, de los alumnos, y
del municipio. Ademds, para aumentar la
responsabilidad de los directores de colegios, se
propone que sean nombrados por concurso y ya no
de por vida, como ocurre hasta hoy.

En otro frente, un poco menos avanzado, se ha
planteado reducir el tamafio de las clases (reducir el
nimero de alumnos por profesor), politica atractiva
desde el punto de vista intuitivo, al ser cominmente
aceptado que la atencion personalizada beneficia el
aprendizaje y que es esta una de las variables mas
relevantes para los padres a la hora de decidir entre
colegios. Sin embargo, a pesar de los muchos esfuerzos
que se han hecho por medir su impacto, tanto en
ingreso futuro como en rendimiento escolar, no se ha
llegado a una estimacién consensual de su magnitud.
Aun cuando se encuentran efectos positivos de asistir

Se uiimenldé lie seis a ocho el nimero Je afios para la
ensefianza de un idioma exlranjero, y de dos a Ires las horas
obligatorias de inglés en séplimo V octavo basico.

Sobre todo en comprensién lectora y auditiva, equivalentes
al Key EngUsh Test (KET) en octavo béasico, y al Preliniinary
English Test (PET) en cuarto medio.

Este programa forma parte de la agenda pro crecimiento.

Se ha visto que la participaciéon es importante para la
toma de decisiones escolares adecuadas (Schncider 200(1),
ademaés, reduce las posibilidades de deserciéon escolar
(McNeal, 1999) v aminora las posibilidades de repitencia
(McKenna v WHims, I99H).



estos efectos son
minudsculos.-' Sin embargo, la mayoria de
estos estudios estdn sesgados por diversos
problemas de especificacion, tales como
asignacion no aleatoria, ignorancia respecto
a sus efectos acumulados y malas mediciones
del tamafio de clase efectivo (\er recuadro
3). Existen dos excepciones que logran
controlar relativamente bien estos
problemas: El estudio del Project STAR en
EE.UU. (Kruegery Whitmore, 2001. y Finny
Achilles, 1999). y el que estudia laeducacidn
en lIsrael, donde el tamafio de clase sigue una
regla explicita que permite aislar
razonablemente bien las asignaciones no
aleatorias (Angrist y Lavy, 1997). En estos estudios se
concluye que reducir el tamafio de las clases tiene un
efecto, pero que este es relativamente pequefio.

a clases pequefias,

El resultado anterior, junto con los altos costos
asociados a implementar una politica de reduccidn de
tamafo de clase, hace que muchas veces esta sea poco
efectiva en términos de costos y beneficios. Aun asi,
el gobierno chileno, preocupado por el excesivo
tamafio de las clases (grafico 10) - -casi el doble del
tamafio observado en los paises de la OEC'D- decidid
lanzar el afio 2003 una politica de esta naturaleza. Sin

Problemas en la Estimacion

Estos problemas ocurren por varias razones: la falta
de informacidn efectiva sobre el tamafio de clase al
cual asistieron los adultos cuyo nivel de ingreso
observamos;" la falta de informacion del tamafo de
clase de los alumnos de quienes vemos resultados
en pruebas, usandose como proxy la razén de
alumnos por profesor, medida que es deficiente al
haber variaciones dentro del colegio que pudieran
estar afectando el resultado; y un problema de
seleccion de colegios basada en el tamafio de sus
clases, que pudiera estar correlacionada con la
capacidad de generar buenos resultados de los
alumnos, y de seleccién dentro de los colegios del
nimero de alumnos a poner en clases de distintos
tamafios. Un ejemplo de lo anterior son las clases
compensatorias, que son mas pequefias para atender
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embargo, no se ha explicitado cdmo se lograra tal
reduccion. Ademads, existe una creciente preocupacion
de que ello vaya en desmedro de la educacion de los
mas vulnerables, pues el aumento de la demanda de
profesores por cubrir las clases adicionales, desviaria
a los buenos profesores de los colegios mas pobres
hacia los colegios con mejor rendimiento.

Segin una }ca>i>jluciéon de lilenilura en Bnmner r lilcici/iia
(201)3j, (/c {49 esfiiiHos que unalizan este tépico, menos de
25% encuentra una relacién positiva que sea estaiisticaniente
significativa.

Efecto del Tamafio de Clase

mejor a los alumnos mas rezagados dentro de un
nivel. O alternativamente, clases pequefias para
aquellos que estan mas adelantados en alguna
materia especifica. Esta asignacioén no aleatoria de
alumnos en clases de distintos tamafios sesga los
resultados que se obtienen de estos estudios. Por
Gltimo, un tema mas técnico aun, se refiere a que el
efecto del tamafio de clase es acumulativo. Ello
porque haber estado siempre en clases pequefias
genera efectos mayores que estar solo algunos afios.
Se piensa que esto puede deberse a que los alumnos
aprenden a aprovechar los beneficios de la atencion
personalizada en el tiempo.

3. A menos que se cuente con algln tipo de experimento como eide ios
biancos y negros en Caroiina deiNorte y del Sur, estudiado en Card y
Krueger(1998).



En educacion superior, en tanto, los requerimientos que
se mencionan como necesarios para aprovechar los
potenciales beneficios en productividad y crecimiento
de la economia de la informacion —aumentar el
namero de cientificos c¢ ingenieros, incentivarlos a
hacer 111) y mejorar la calidad de los profesionales
egresados de nuestras universidades— son abordados
por un par de proyectos en distintos grados de avance.
El més concreto es el acuerdo firmado entre el
Ministerio de Educacion y el Banco Mundial, en el
que se comprometen a aumentar en 50% el ndmero
de doctores formados en Chile y en el extranjero en
un plazo de siete afios. En un nivel menos avanzado
se encuentran los proyectos e ideas tendientes a
aumentar la orientacidn hacia la i*D: intensificar la
escasa relacion universidad-empresa que existe hoy
en Chile; crear una politica apropiada de clusters-- y
mejorar el acceso a capital semilla y de riesgo para
emprender actividades innovadoras.

En cuanto a asegurar una calidad adecuada de los
nuevos profesionales, el proyecto de acreditacion
voluntaria por carreras o programas universitarios
- aprobado por la Camara de Diputados en
diciembre del 2003— avanza en esa linea. Sin
embargo, algunas lineas de accion menos
desarrolladas que han surgido son: la fiscalizacién
de los sistemas de educacion post secundaria; su
evaluacidon a través de pruebas internacionales y
nacionales (tipo Simee universitario o pruebas
nacionales de egreso); la mejora del personal
docente de las universidades; y modificaciones del
curriculo acordes con las nuevas necesidades de
nuestra economia en un mundo globalizado.
Desgraciadamente, muchas de estas iniciativas estan
todavia en una etapa bastante abstracta.

Por altimo, el proyecto de ley de financiamiento de
alumnos en instituciones privadas y autonomas.-"
deberia ser Gtil para aimientar tanto la cobertura del
sistema de educacion superior, como la igualdad de
oportunidades y la calidad, al favorecer la
competencia entre las casas de estudios superiores.
En este mismo sentido, el nuevo proyecto que
entrega informacion sobre el desempefio laboral de
los egresados de las distintas casas de estudio es
atil, pues involucra a los alumnos y aumenta su
conocimiento a la hora de decidir entre carreras, a
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la vez que aumenta la competencia entre las
universidades.

3. ¢Qué Mas Podemos Hacer?
Recomendaciones
de Politicas Futuras

Este articulo reconoce los grandes logros de las
politicas educacionales implementadas en las
décadas pasadas, y trata de identificar las areas con
mayor potencial para seguir mejorando. Se presentan
a continuacion tres propuestas de lineas de accion
futura, elegidas sobre la base de las mayores falencias
del sistema educativo actual y de las areas donde es
posible lograr efectos a mediano plazo, sin incurrir
en costos estratosféricos. Obviamente, las propuestas
no son excluyentes de otras.

Las primeras dos recomendaciones estan dirigidas a
abordar la deficiente calidad de la educacion chilena
a través de ajustes al sistema de incentivos de los
colegios y de mejoras en su principal insumo: los
profesores.#La tercera sugiere hacer frente al déficit
de matriculacion prcescolar con politicas disefiadas
para tal propésito.

fin gencTiit. las labores de iiivesfii*dciéon y dcsarroHo se

cnciicniran altamcnlc conccnirndiis en jas universidades, con
fuerte énfasis en invesiigacion hasleay escaso énfasis en ciencia
aplicada, desarrollo experintenial r transferencia iecnolin”ica.
So lefiemos una poliiica apropiada de cliistcrs; esto es. con
medidas para favorecer el surgimiento de redes
geograficamente delimitadas de empresas, universidades,
laboratorios, proveedores e intermediarios de conocimiento,
donde la alta concentracién de intercambios y la focalizacién
de la competencia cu la innovacién haga posible crear polos
dindmicos de exportacion.
W lai idea es crear un crédito con aval del Estado r de la
universidad, que cuaUpiier joven (pie tenga puntaje suficiente
para ser admitido en el sistema de educacién su/)erior va no
solo pUblico, pueda contratar directamente con un banco.
Esto es muy importante para garantizar que se pague,
evitdindose el problema de no pago de los recursos que el
Estado presta a través del f'ondo Solidario.

Claramente, el insumo jyrincipal es el alumno: sin embargo,
liav poco que la politica educacional j)ueda hacer para
cambiar su capacidad. Esta viene dada por caracteristicas
innatas, como inteligencia, y por caracteristicas familiares, r
poco pueden hacer los colegios para cambiar dichas
caracteristicas. Ello no desmerece los grandes esfuerzos que
se han hecho con los pr{)gramas de alimentacién en los
colegios. Estos si han contribuido a mejorar el “insumo
alumno " al reducir su grado de desnutricién y permitirles asi
centrarse mas en aprender Sin embargo, son pocas las
politicas en esta linea que queden por hacerse.
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Mejoras de incentivos:

Aumentos de competencia

entre colegios y mayor autonomia de
directores de colegios publicos

Siguiendo con la légica econdémica que gui6 la
refonna de 1981 —segln la cual los problemas de
cantidad suboptima debidos a externalidades y fallas
de mercado son resueltos por una oferta de colegios
subsidiados, y los problemas de calidad se solucionan
mediante la generacion de incentivos correctos que
inducen a los colegios a competir para atraer a los
alumnos a partir de mediciones objetivas de
rendimiento— la primera recomendacion es seguir
fomentando la competencia. Los subsidios
diferenciados por tipo de alumno (subsidios pro
retencion y rural) y la limitacion a la seleccion de
alumnos por parte de las escuelas, son insuficientes
para incentivar lacompetencia deseada entre colegios.
Un mejor disefio de los subsidios, cuyo monto esté
directamente relacionado con el costo de educar a
los alumnos, desalentarla la carrera por atraer solo a
los alumnos mas baratos de educar, aumentando por
esta via la competencia y la calidad de la educacion.
Asimismo, es fundamental que las escuelas publicas
puedan reaccionar a los aumentos de competencia.
Para ello, primero es necesario que sientan el
beneficio de mantenerse competitivos y el dafio de
no hacerlo. Ello pasa por descentralizar la
administracion de los colegios, otorgando subsidios
ligados directamente a cada escuela, segun su
desempefio, y no a un municipio, que hace el vinculo
mas difuso. Ademas, una vez que les llega
directamente la “zanahoria” o el “garrote”, es
necesario que tengan autonomia de accion. Es decir,
que los directores puedan tomar decisiones de gestidn
estudiantil, modificando reglamentos, bonificando
o castigando profesores, sin tener que pasar por la
burocracia municipal para cada innovacién.

Esta capacidad dependerd, a su vez, de la calidad
de los directores. Los programas de gobierno para
la capacitacién en la gestion educacional, junto
con posibles evaluaciones y contrataciones sujetas
a concurso y por periodos limitados, renovables
en lamedida en que la gestién haya sido apropiada,
son elementos fundamentales para generar un
contingente de capital humano capacitado para
estas labores.

Por dltimo, el aumento de competencia requiere de
informaciéon disponible sobre calidad de la
educacion, de modo de guiar laeleccion de los padres.
Propuestas para la publicacion de resultados de
pruebas por medios masivos, con mas informacion a
nivel de cada establecimiento e individuo y
posiblemente a nivel de valor agregado, son algunas
de las sugerencias discutidas en secciones previas.

Mejoras en la calidad docente

Un segundo tema fundamental para mejorar la calidad
de la educacién —en todos sus ciclos— es
perfeccionar la capacidad docente. Esta es un area de
grandes fallas y beneficios potenciales inmensos. Por
un lado, es reconocido por estudios internacionales’-
que este es nuestro talchi deAgiiiles', por otro, diversos
estudios sefialan que los profesores tienen un impacto
comparativamente mayor sobre el aprendizaje de los
alumnos que otras variables de escuela.-"” Los
aumentos de sueldos, las evaluaciones docentes, los
bonos por excelencia académica, y el SNED, han
contribuido a la motivacién de los profesores, y por
ende a su desempefio. Sin embargo, no basta con
motivar, sino que es necesario entregar las
herramientas adecuadas para ser buenos profesores.
En esto nos queda bastante camino por recorrer.

Una primera proposicion es hacer una revision del
curriculo de las carreras pedagégicas en los distintos
establecimientos de educacion superior vy
modificarlo para incorporar los nuevos desafios que
enfrenta nuestra sociedad (por ejemplo, en la
ensefianza de idiomas y de economia de la
informacion). Es imprescindible, en este proceso, que
exista una mayor coordinacién entre las
modificaciones en las carreras pedagdgicas y los
cambios curriculares en los colegios. Asimismo, dada
la gran variedad de calidad de los pedagogos, es
necesaria una homologacion o acreditacion de
profesores, ya sea mediante una certificacion del
programa de estudios o por sus resultados en la
evaluacion docente. Por ultimo, el poder generar

Esltulios Ecoitomicos de la OECD: Chile. 2003.
laiui.slwk y Kuin (2001) aUihuycn a lo menos un
7% del total de la varianza de los logros educacionales a
difei‘encias en la calidad de los profesores, mientras IVenglinskv
(2002) les atribuye un peso todavia mayor



mayores incentivos en ios profesores, tlexibiiizando
aun mas su escaia salarial, aumentando su relacién
con desempefio, pagando por productis idad, como
también reducir las restricciones al despido para ir
fortaleciendo la movilidad de los profesores y la
competencia, serian pasos en la direccién deseada.-’

Aumentar la educacioén preescolar

El déficit de cobertura de educacion preescolar.
especialmente en los estratos socioecondémicos
mas bajos, es preocupante. Como se menciono6
previamente, los beneficios son sustanciales y las
fallas de los mercados financieros, entre otras,
ademéas de externalidades, hacen Justificable una
intervencion estatal en esta area.

La experiencia de los paises desarrollados’*muestra
una tendencia hacia aumentar la cobertura de la
educacidn preescolar con arreglos diversos, no solo
en aulas de clase sino también en hogares y
comunidades, integrando a las familias y comunidades
en el proceso. Adema4s, hay una preocupacién por la
calidad de la ensefianza impartida, con énfasis en la
calificacién del personal, reformas pedagdgicas y
una descentralizacién suficiente como para
responder a necesidades especificas de distintas
localidades, pero limitada de modo de mantener
niveles de acceso y calidad parecidos para todos.
Estos objetivos se consiguen de distintos modos,
dependiendo del pais y del rol de la mujer en el
mercado laboral. En general, cuentan con alto
finaneiamiento publico que tipicamente incluye
finaneiamiento directo, subsidios a la matricula y
rebajas tributarias. En otros lugares, asi como en
Chile, también se incluyen contribuciones de los
empleadores. Sin embargo, esta Ultima opcidn es
solo complementaria y no suficiente, pues deja
fuera del sistema a nifios de familias %ulnerables
que no trabajan o lo hacen en arreglos informales,
siendo ellos quienes se beneficiarian mas de este
tipo de educacion.

Hoy se discuten distintas propuestas tendientes a
aminorarel déficit de cantidad y calidad de educacién
preescolar en Chile. Las propuestas incluyen aumento
de participacion publica, la que solo aport6é un cuarto
del aumento de cobertura en la Gltima década a través
de sus programas Junji, Integra y Mineduc. Por otro
lado, tlexibilizacién en los contratos laborales, que
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beneficiaran la posibilidad de que la mujer trabaje y
en\'ie por un par de horas a sus hijos a la sala cuna, asi
como extender el derecho a sala cuna a mujeres que
trabajan, independientemente del tamafio de la
empresa contratante, son politicas que podrian
contribuir en esta area. Si embargo, nuevamente habra
que hacer énfasis en la necesidad de tomar medidas
complementarias en cantidad y calidad, ya que la
"calidad educativa mediocre” de los centros de
atencion preescolar de Chile pueden limitar los
beneficios de los mismos (llcrrera'y Beyer. 2002).

IV. Conclusiones

La educacion es el principal determinante del capital
humano de los trabajadores, factor altamente
rele\ ante para el crecimiento de los paises, tanto por
su efecto directo como factor productivo, como por
su efecto indirecto en el proceso de produccién, a
través de potenciar las contribuciones de otros
factores que aumentan el crecimiento como el
desarrollo tecnolégico, la apertura comercial y los
recursos naturales, entre otros.

El sistema educacional chileno ha logrado aumentos
importantes de cobertura (cantidad) en los niveles
basicos y medios de educacion, llegando a niveles
acordes con nuestro nivel de desarrollo. Ello ha
permitido redireccionar las politicas educacionales
hacia mejoras de calidad, area indudablemente
deficiente. Algunas medidas adoptadas han logrado
mejorar la calidad, como la reforma educacional de
1981, SNED, y la evaluacién docente, entre otras.
Sin embargo, existen politicas educacionales con
grandes beneficios potenciales no explotados
todavia. Este trabajo sugiere tres de ellos: los primeros
dos intentan progresar en calidad generando

A/; Chile. cj csfalus de los doccnics. medido cu relacion
con el ingreso promedio de las profesiones, no es favorahlc.
Efectivamenle. los profesores y,anan 6(y*o menos que la
remuneracién profesional promedio, y se ubican mayoriiaria-
menie entre los deciles de inj*reso sexfo y noveno (Mideplan.
2(HH)a). Sin embarco, en comparacién con paises de ingreso
por habitanie similar, el salario inicial de los profesores es
relaiivamenic alio. El problenui es que aumenla en promedio
solo j0% después de quince afios de ejercicio profesional,
comparado c(m en Grecia. 49”>en Hrasily 67% en Malasia.
® len por ejemplo. "Developmenlal Education: The \alue of
/ligh Oualily Preschooi jnvcstmenfs as Economic Tools
Documento de trabajo del (ommillcc for Dcvclopnicnl
EcoiUMiiics.
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aumentos de competencia a través de incentivos
correctos y mejoras docentes. La tercera propuesta
busca reducir el alto déficit en educacidn preescolar,
especialmente en los sectores mas vulnerables.

Referencias

Angrist, J. y V. Lavy (1997). “Using Maimonides Rule to
Estimate the Effect of Class Size on Scliolastie
Achievement.” NBER WP N"5888.

[3arro, R. (1999). “Determinants of Economic Growtli:
Implications ofthe Global Evidence for Chile.” Cuadernos
de Economia 36(107): 443-78.

Barro, R. y X. Lee (2000). “International Data on Educational
Attainment: Updates and Implications.” CID Working
Paper N>42.

Beyer, H. (2001). “Falencias Institucionales en Educacién”
Estudios PUblicos N“82. Centro de Estudios Publicos.

Beyer, El. (2001). “Falencias Institucionales en Educacién:
Reflexiones a Propésito de los Resultados del TIMSS.”
E.studios Publicos N“82. Centro de Estudios Publicos.

Beyer, H. (2000). “Educacién y Desigualdad de Ingresos:
Una Nueva Mirada.” Estudios Publicos N"77. Centro de
Estudios Publicos.

Beyer, H. y R. Vergara (2002). “Productivity and Economic
Growth: The Case of Chile.” Documento de Trabajo N"I 74,
Banco Central de Chile.

Bravo-Ortega, C. y J. De Gregorio (2002). “The Relative
Richness of the Poor? Natural Resources, Human Capital
and Economic Growth.” Documento de Trabajo N°I139,
Banco Central de Chile.

Brunner, JJ.y G. Elacqua(2003). “Capital Humano en Chile.”
Mimco, Universidad Adolfo Ibafiez.

Calderén, C. y R. Fuentes (2004). “El Crecimiento de Chile en
el Contexto Mundial.” Manuscrito, Banco Central de Chile.

Card, D. y A. Krueger, (1998). “Labor Market Effects of
School Quality: Theory and Evidence.” En Does Money
M atter? The Effect of School Resources on Sludent
Achievement and Adult Success, editado por G. Burless,
Brookings Institution Press: Washington D.C., EE.UU.

Carnoy, M. y R McEwan (2001a). “Privatization through
Vouchers in Developing Countries: The Cases of Chile
and Colombia.” En Privatizing Education: Can the
Marketpiace Deliver Choice, Efficiency, Equitv, and
Social Cohesion?. editado por H. Levin, Boulder. CO,
EEUU.: Westview Press

Carnoy, M. y P McEvvan (1997).“Is Pri\atization through
Education Vouchers Rcally the Answer?” The World Bank
Research Ohserver 12(1): 105-16.

Coniferas, D. (2001 ).“Lvaluating a Voucher System in Chile.
Individual, Family and School Characteristics.” Mimeo,
Universidad de Chile.

Fricdman, Millén (1955).“The Role of Government in
liducation."” En Econoinics and the Public Interes!, editado
por R.A. Solo. New Brun.swick, N.J.: Rutgers University.

Hanusheck E.A.(1997). “Assessing the Effects of School
Resources on Studcnt Performance: An Update.”

Educational Evaliiation and Policy Analysis 19(2).

Hanushek, E.A. y D.D. Kimko {2000)."Sehooling. Labor
Forcé Qualily and the Growth of Nations.” American
Economic Rcvieiv 90(5): 1180-208.

Heckman, .1 (1999). “Policies ihat Foster Human Capital.”
NBER Working Paper N"7288.

Hsieh C.y M. Urgiola (2002). “When Schools Compete. How
DoThey Compele?" Occasional Paper 43, National Center
for the Sludy of Privatization in Education. Teachers
Collegc, Columbia University.

McEwan, R (2001). "The Effcctiveness of Public, Catholic,
and Non-Religious Private Schools in Chiles Voucher
System.” Education Economics 9(2).

McKenna, M. y J.D. Willms (1998). “The Challenge Facing
Parent Counciis in Cafiada.” Childhood Education.
International Forus Issue: 378-82.

Mizala, A. y P. Romaguera (1998).”Desempeiio Escolar y
Eleccion de Colegios: La Experiencia Chilena.”
Documenlo de Trabajo 36, CEA, Universidad de Chile.

Psaeharopoulos, G. y H.A. Patrinos (2002).“Returns to
Investmcent in Education: A Furlher Update.” World Bank
Policy Research Working Paper N“2881.

Reimers, F. ed. {2Q00).Unequal Schools, Unequul Chances,
The Challenges to Equal Opportunity in the Americas.
Cambridge, Massachusetts - London, England: Harvard
University Press.

Rivkin, S.Ci., E. Hanushek y J.F. Kain, (2001). “Teachers,
Schools, and Academic Achievement." NBER Working
Paper N"6691.

Schweinhart, L. (2004). “How the High/Scope Perry
preschool sludy has influenced public policy” Third
International, Inter-disciplinary Evidence-Based Policies
and Indicator Systems Conference, July 2004.

Wenglinsky, H. (2002).“How Schools Matter: The Link
Between Teacher Classroom Practices and Sludent
Academic Performance.” Education Policy Analysis
Archives 10(12): 1-34.



VOLUMEN 8 -N "I / abril 2005

INNOVACION TECNOLOGICA EN CHILE:
DONDE ESTAMOS Y QUE SE PUEDE HACER

José Miguel Benavente H.'

I. Introduccién

La moderna teoria del crecimiento enfatiza el rol que
tiene la acumulacién de conocimiento como
determinante del crecimiento econdmico." Los
diferentes niveles de ingresos observados entre los
paises estarian asociados, més que a la acumulacion
de factores productivos, como capital y mano de obra,
a la productividaci de los mismos,- aspectos
relacionados ineludiblemente al progreso tecnolégico.
La reciente evidencia empirica confirma que uno de
los principales determinantes del crecimiento
econdémico es la innovacion tecnolégica,' la que
rendiria altos retornos sociales, gracias a las
externalidades asociadas a su generacion y uso.™

Dada la reciente —y creciente— importancia que se
ha atribuido a la innovacién tecnolégica, el principal
objetivo de este trabajo es realizar un analisis
exploratorio acerca de la dindmica innovadora
chilena de los Gltimos afios. Especial énfasis se otorga
al estudio de la institucionalidad publica de apoyo a
este tipo de actividades, discutiendo su pertinencia
y también ciertas politicas orientadas a mejorarla.
Previo a ello, se definen algunos conceptos
importantes respecto de la innovacidn tecnoldgica y
su impacto sobre el crecimiento econémico.

Il. Innovacién Tecnolégica,

(Qué Esy Cual Es Su Impacto?

Lo primero que se debe mencionar respecto de la
innovacién tecnolégica es que se trata mas de un
proceso que de un resultado. No obstante lo
anterior, tradicionalmente la literatura econdmica
ha tratado al proceso de innovacién como una caja
negra donde solo se pueden distinguir los
resultados que emergen de ella: productos y
procesos productivos tecnoldgicamente nuevos.

los que son sancionados por el mercado.'-"” Por su
parte, para llevar a cabo este esfuerzo, se necesita
de insumos, los que se podrian agrupar en cuatro
grandes categorias: capital financiero, capital
humano, ideas e infraestructura. Lo fundamental
radica, sin embargo, en el incremento de
conocimiento que genera en una unidad
productiva la incorporacién de productos y
procesos inexistentes hasta entonces. En efecto,
son estas capacidades las que presentarian retornos
econdmicos crecientes, piedra angular en las
nuevas teorias de crecimiento econémico.

El indicador mas conocido para caracterizar este tipo
de actividades es el gasto en Investigacion y
Desarrollo (1+D), el cual se asocia principalmente con
los recursos monetarios necesarios para financiar
mano de obra calificada y la infraestructura necesaria
para el desarrollo de las actividades de investigacion

Dcpui‘fanitiiUo ilc Economia, Universidiul Je Chile. Esic
Irahtiji) contd con el Jiniincliinicnlo dd Btmco Ccniral. ul
cual se iigrculece. Los conienlarios son responsiihilidiul
e\'clnsi\'(i del ufilor r no coniprt>njeten en tornia alguna a
esta institucion ni a ninguno de sus niienihi'os. Se agradece
la eficiente ayuda de Jocelyii Olivari r Marco Ndutiez. asi
como los valiosos comentarios de Andrea Toknian, Klaus
Schinidt-llehhel. Claudio Soto r Rodrigo Fuentes.

.igltion y llowitt (1992)

' Easterlv r Levine (2002). Hall r Jones (1999). Dollar r
Ubiff (j997). Klenow y Rodrlguez-Claire (1997).

‘ Fagerheig y l'erspagen (2003).

A Lederman r Maloney (2003). Estos autores estiman que el
retorno social al gasto en j+D en Chile alcanzarla < 60"“n.

' Cahe seflalar que por uoveiloso se entiende un aspecto
relativo, pues si hien una innovacién puede ser nueva para
una firma en particular es posible que haya estailo en el
mercado con anterioridad.

Lo anterior sugiere cjue innovaciones “"blandas tales
como cambios en la organizacién y gestién de la empresa o
mejoras en el empaque i’embalaje de los productos, no
corresponJerlan a innoviwiones Je caracter tecnolégico. Para
una mejor Jefinicion de estos conceptos, ver Benavente r
Crespi (2001) basado en el Manual de Oslo de la OECD.

Obviamente, las innovaciones radicales o fundamentales
estan asociailas a productos o procesos tecnolégicos que no
han sido desarrollados antes en ningiin lugar, los que
generalmente estdn asociados con patentes it otro mecanismo
de salvaguarda a la propiedad intelectual.
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cientifica y tecnologica. Como es de esperar,
ello no garantiza el éxito de dicho esfuerzo.

No obstante lo anterior, existen multiples
variables adicionales asociadas al proceso
innovador, aunque algunas de ellas no son
de naturaleza monetaria.
nimero de cientificos y los gastos en

Destacan el

investigacion de mercados, marketing y
actividades relacionadas con la intro-
duccién de un nuevo producto. Lo anterior
por el lado de los insumos. Por el lado de
los resultados, la literatura menciona el
nimero de patentes desarrolladas, el
nimero de publicaciones cientificas o bien
el porcentaje de las ventas que corresponde

a productos nuevos.

Relacién entre Productividad Total de Factores

6.4

6.2

6.0

5.6

54

52

50

y Gasto en [+D, 1985-2000
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y = 0,181Ln{x) + 5.7844 o
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0 0o o ° o
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Fuente: Célculos propios basados en De Gregorio (2004)y Ledermany Saenz (2003).

Este marco multifactorial explica, en paite,

la escasez de evidencia giie existe acerca del

impacto que tiene la innovacion tecnoldgica sobre el
crecimiento econdmico. Los pocos trabajos que
analizan este fendmeno consideran principalmente cl
gasto nacional en |+D como la principal variable
asociada a la innovacién tecnol6gica. Los
resultados sugieren que —efectivamente- el
crecimiento econdmico de un pais es afectado por
su respectivo gasto en I+D, aunque con un rezago
temporal significativo. (2002),
utilizando informacién para 15 paises de la OECD,
encuentra una elasticidad gasto en I+D a producto

Rouvinen

cercana a 5%. Sin embargo, el impacto de dicho
gasto demora, en promedio, cuatro afios en afectar
al crecimiento, medido aqui como a productividad
total de factores.'*

Sin embargo, la estructLira de este rezago puede
variar conforme el sector productivo de que se trate.
El estudio de Goto y Suzuki (1989) para la
manufactura en el Japédn muestra que el tiempo que
demora el gasto realizado en 1+D en influir sobre la
PTF sectorial (y por ende en su retorno asociado),
difiere entre sectores, y puede ir desde los dos afios,
como en la industria de maquinaria eléctrica y
equipos de comunicaciones, hasta cinco, como es
el caso de medicinas y farmacos.

Estos constituyen los pocos trabajos existentes
que relacionan uno de los principales insumos
del proceso innovador con el crecimiento

econémico. Desafortunadamente, no existe en la
actualidad un trabajo que muestre el impacto que
tiene la 1+D en el crecimiento y que cubra un
conjunto amplio de paises, algunos de ellos
rezagados, Chile incluido.

En virtud de ello, y como una primera aproximacién
a este fendmeno, hemos considerado los valores de
PTF calculados por De Gregorio (2004) junto a
estadisticas de I+D a nivel de pais construidas por
Lederman y Saenz (2003). El grafico 1 muestra la
relacién entre ambas variables, medida en promedios
para la década de los noventa."

Existe una relacion positiva entre ambas variables
cuando son consideradas en promedio por periodos
largos, ello por cuanto se sabe que en periodos
cortos existiria un rezago en el impacto. Para el caso
chileno, a la kiz de la tendencia mundial, pequefios

Esic autor también dentiicstra i/uc la causalidad va desde
/+D a PTF y no al revés. Existen estudios previos que. si
hien no se concentran sobre este parcnnetro. si lo determinan
en forma indirecta, encontrando resultados similares, Iér
Nadiri (j980). (iriliches v Mairesse (19H4). (iriliclies (19H6).
Pattel y Soete {j9HH) y ilall y Mairesse (199?).

La relacién observada es similar si se consideran periodos
méas largos. Desafortunadamente, pocos paises presentan
estadisticas conjiahles de gasto en I+D anteriores a 19HO. y
peor aun los menos desarrollados.

Un simple andlisis de correlaciéon arroja un valor
estadisticamente significativo v cercano a 0.59.



Relacion entre Ingreso Per Cépita (en log)
y Gasto en |+D, 1985-2000

[+D/PIB

In(PIB per cépita)

Fuente: Ledermany Maloney (2003).

aumentos de su esfuerzo innovador, medido aqui
por el gasto en I+D, generarian importantes
incrementos en su tasa de crecimiento, dando cuenta
del gran retomo potencial a este tipo de actividades
para paises situados detras de la frontera de
conocimiento mundial."”

Una forma complementaria de analizar la
importancia de este indicador es su relacién con el
nivel de desarrollo de las naciones. Lederman y
Maloney (2003) revisan esta relacidn, sin probar
causalidad, y encuentran una relacién positiva entre
ambas (grafico 2).

Mas aln, estos autores sugieren que la tasa de gasto
crece mas que proporcionalmente con el nivel de
ingreso per capita, aunque muchos paises rompen
con la tendencia establecida. En efecto, paises
como Corea del Sur, Finlandia e Israel muestran
despegues sustantivos con respecto a su trayectoria
mediana. China e India también presentan este
patron aunque situadas en niveles de ingreso per
capita menores.'"™ Ello se deberia a la existencia de
retornos positivos a las inversiones en estas
actividades. Para el caso chileno, estos autores
calculan que dicho retorno estaria en tomo a 55%.
No obstante, para alcanzar dicho impacto se
requiere de un conjunto adicional de elementos
clave en el proceso de innovacion. A los ya
mencionados recursos financieros se deben aunar
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los recursos humanos calificados y la
infraestructura necesaria. Es en estos
aspectos donde Chile presenta las
mayores debilidades, tal como se discute
en la siguiente seccion.

II. Cémo esta Chile
EN M ateria de

Innovacién Tecnolégica

Existe un amplio conjunto de indicadores
que permiten caracterizar la actividad
innovadora de un pais; ello por cuanto
aumentos del gasto en 1+D no aseguran, al
menos contemporaneamente, mejoras
directas de productos y procesos. Adicional
a esta Ultima variable, como se menciono,
normalmente se considera el niGmero de
patentes otorgadas, publicaciones en revistas
internacionales o cientificos por cada mil
habitantes, por mencionar los mas importantes. Lo
anterior, bajo el supuesto de que estos gastos se
suman a la calidad del capital humano, una
infraestructura adecuada, la colaboracién entre las
instituciones que participan en el desarrollo y la
implementacion de las nuevas ideas, que en su
conjunto crean una base de conocimiento al interior
de las instituciones involucradas. Es a partir de esta
base qtie posteriormente se logran desarrollar
productos y procesos novedosos que asegtu'an la
sustentabilidad econdémica de las firmas,
particularmente en mercados caracterizados por una
gran dindmica tecnolégica y expuestos a la
competencia externa.

Por tal motivo, la caracterizacidn de la dinamica de
innovacion de un pais no puede concentrarse en un
solo indicador y debe ser multidimensional. Mas
aun. las cifras aisladas no entregan mucha
informacidén atil si no son comparadas con las de
otras naciones. En virtud de ello, revisaremos los
principales indicadores asociados con el quehacer
cientifico y tecnolégico como una primera

En parlicuUii: un incivinento de 10% en el nivel promedio
de los Gllinios afios (il..16% del PIB) frenerarici un iiunienli) de
I.LH% en la PTF.

iér Lederman v Maloney (2003) Jigura Ih.
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aproximacion ai fenédmeno innovador,
comenzando por el tradicional gasto en 1+D.

El grafico 3 sugiere que el gasto en I+D
describe, en los Gltimos seis afios, una
tendencia al alza, alcanzando en el 2002 un
valor de 0.7% del PIB.” cifra que constituye
un monto de 464.5 millones de délares del
mismo afio.'*Si bien esta tendencia sugiere
una mejora durante los Gltimos afios, el nivel
de gasto permanece bajo en términos
comparativos (cuadro 1),

De la informacion anterior (cuadro 1). varios
aspectos son interesantes de mencionar. En
primer lugar. Chile presenta un gasto en
investigacion y desarrollo superior al de sus
pares latinoamericanos, siendo superado
solamente por Brasil.'* Sin embargo, el nivel
de gasto nacional en este tipo de actividades
es comparativamente menor respecto de
paises con un mayor nivel de desarrollo, y
la magnitud de las brechas es bastante
importante. Mientras paises como
Finlandia. EE.UU.. Suecia. Israel y .iapon
gastan en promedio 3.6% del PIB en

Chile no supera el punto porcentual.

Si bien el gasto en I+D es un indicador
importante del esfuerzo innovador que
realizan los paises, quizds aun mas
importante es la forma en que este se
financia. Los paises mas desarrollados han
logrado que las empresas privadas ejecuten
y financien gran parte del gasto en 1-D. mas
del 60% de acuerdo con el cuadro anterior.
Una practica que es fundamental, ya que
tiende a asegurarse que la investigacién sea
productivamente pertinente y tenga efectos
econdémicos reales. En Chile, esta proporcion de
gasto en I1+D es cercana a 35%, desglosado en 28%
de empresas privadas y 7% de empresas estatales,
mientras 54% es financiado por el gobierno. El 11%
restante es financiado por otros sectores.

Otra cosa importante a considerar al momento de
analizar el gasto en 1i-D, es la desagregacion de este
por tipo de investigacion: investigacion basica,
investigacion aplicada y desarrollo experimental. Al
respecto, el electo productivo del gasto se incrementa

Chile, Evolucién del Gasto en I+D
como Porcentaje del PIB, 1975-2002

Fuente: Conicyt (2004).

Niumero de Patentes Otorgadas a Chile por la USPTO

1985-2000

Afo

Fuente: Compendium of Patent Statistics, OECD (2004).

cuando este se orienta hacia la investigacion aplicada
o el desarrollo experimental. En los paises mas
exitosos, la I+D aplicada se realiza en forma
mayoritaria en las empresas, lo que tiende a garantizar
un mayor impacto econémico. A diferencia de los

Si .se e.xduyc Ui invcr.sion cMriiitjeiu reciUzinlti piir /ov
ilisiiiilos grupos cislrofidinico.s pi‘cSL’iilcs cu Chile, el jfaslo cu
I"D es Je ().ij% ticl Pili para el afio 2002.

A Filenle de esui.s cifras: Deparluinenlo de Injorniacién.
ConicYl. dicicmhre 2004.

Segun iudicadores publicados en Ricyt 12003). Chile supera
incluso a paises como Holivia. Colombia. Costa Rica, Cuba.
Ecuador. Paraguay. icni y Uruguay, entre otros.



Indicadores de [+D (Datos més recientes)®

Financiamiento de la I1+D

segun fuente
Gasto en [+D
Pais (como % del PIB) Empresas  Gobierno  Otro
Chile 0.70 34.5 53.9 115
Argentina 041 26.3 68.9 4.9
Brasil 1.04 38.2 60.2 1.6
México 0.39 29.8 59.1 111
Finlandia 3.46 69.5 26.1 4.3
Nueva Zelanda  1.16 371 46.4 16.5
Irflanda 113 67.2 25.2 177
EE.UU. 2.60 63.1 31.2 5.7
Israel 4.90 69.6 24.7 5.6
Suecia 4.27 71.9 21.0 7.2
Japén 3.12 73.9 18.2 8.0
Corea del Sur 2.64 74.0 23.9 21
Singapur 2.15 49,9 41.8 8.3
Turquia 0.66 41.3 50.6 8.2
Polonia 0.59 31.0 61.1 8.0
Hungria 0.95 30.7 58.0 111
Republica Checa 1.34 51.4 41.8 6.8
Portugal 0.94 315 61.0 7.2
Espafia 1.03 48.9 39.1 12.0

Fuentes: OECDMSTI(2004),RICYT(2003)yConicyt(2004).
' Otras fuentes nacionales y financiamiento exterior.

Columna i: Datos: 2003pata Argentina, Hungria, RepUblica Checa, Estados Unidos, Israely Corea del Sur; 2002
para Chile, Polonia, Turquia, Japén, Finlandia, Singapur, Portugaly Espafia; 200 1para México, Nueva Zelanda,
Irlanday Suecia: 2000para Brasil Fuente: Todos OECD (2005) a excepcién de Chile, cuya fuente es Conicyt(2004)
y Brasily México, cuya fuente es RICYT(2005).

Columnas 2,3y 4: Mismos afios que en columna 1a excepcion de Israel, cuyo dato corresponde alafio 2000, y
Portugal, cuyo dato corresponde alano 2001 Mismas fuentes que en columna .

Columna 5: Chile, Argentina, México, Estados Unidos, Espafiay Portugal en RICYT; Nueva Zelanda en
Statistics New Zealand.

a. Con el objetivo de presentar cifras comparables entre paises, se ha considerado como gasto de empresas en
Chile alas entidades publicasy privadas cuya aaividad principales la produccion mercantily de bienesy servicios
(exceptuando la ensefianza superior) para su venta alpublico: también se consideran las instituciones privadas
sin fines de lucro que estan esencialmente al sen/icio de las empresas. Sin embargo, elgasto a nivelde empresa
privada asciende a 27.6%. Eldiferencial entre esta Gltima cifray el34.5% delgasto de empresas se debe
principalmente a Codelco, empresa publica productora de cobre e intensiva en |+D.

paises mas innovadores, la HD aplicada de las
empresas chilenas es baja: menos de 45% del total
de la investigacion reportada es investigacion
aplicada o desarrollo experimental (Conicyt, 2004).
Muestra de ello es que mientras en Finlandia mas de
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hace en las empresas, en nuestro pais dicha
cifra no supera el 6%. La investigacion
basica, por su parte, generalmente requiere
de financiamiento publico por la baja
apropiabilidad de sus resultados, sus
elevados efectos de propagacién y sus
diluidos efectos productivos.

Otra variable comlGnmente titilizada para
indicar la intensidad y productilidad
iniio\adora de un pais es la produccién de
patentes, ya que son una buena guia de la
produccion de nuevas aplicaciones
tecnolégicas. En el grafico 4 se presenta la
evolucion del escaso niumero de patentes
otorgadas a C'hile por la Oficina de Patentes
y marcas Registradas de EE.UU. (USPTO)
en el intervalo 1985-2000.

Ahora bien, este fendmeno no es Unico para
Chile. Al igual que sus pares latinoamerica-
nos y otros paises emergentes, nuestro pafs
practicamente no inscribe patentes en
mercados de relevancia como el norteameri-
cano o el japonés. [)e hecho, no hay registros
de que Chile haya inscrito patentes en este
Gltimo mercado al menos desde el 2001 en
adelante.'?

Por otro lado, si bien los recursos financieros
son importantes para solventar actividades
cientifico tecnolodgicas, este debe ser
complementario al capital humano
necesario para llevarlas adelante. En el
cuadro 3 se presenta informacion relativa a
la cantidad y calidad de los recursos
humanos dedicados a la ciencia y la
tecnologia para un grupo seleccionado de
paises. Como se observa, Cliile también esta
muy atrasado en esta dimension.

Una forma de evaluar el descmpeiio
nacional en materia de innovacidn es
examinar cuanto de las inversiones en 1U)

se traduce en patentes comerciales y comparar la

i'‘cr .lapaii Patent OtTicc Animal Report tic /<« 20(11.
2(102. 200.\ r 2004 para mayor infornidcién sobre fas

apUcaciones de Chile a palenfes japonesas r la nnUitad de las

30% de los cientificos que realizan 1+D aplicada lo

paléales oior*adas en dichos afios.
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“elasticidad” de estas con respecto a la inversidn

Patentes Otorgadas promedio en 1+D."” El grafico 5 muestra la elasticidad

por Estados Unidos a Cada Pais o sensibilidad de las patentes otorgadas a
investigadores respecto de la inversion en 1+D.

Patentes en EE.UU.

. ) ) De la figura anterior se desprende que, comparado
(por millén de hab.) Datos mds recientes

con el promedio de la OECD considerado el caso

Chile _ 1 base. Chile presenta una notoria ineficiencia en su
Argentina 1 esfuerzo en I1+D. Si bien no estamos tan mal
Brasil 1 comparados con algunos de nuestros vecinos,
México 1 claramente tenemos mucho camino por recorrer.
Finlandia 171 Segln Lederman y Maloney (2004). esta grave
Nueva Zelanda 33 ineficiencia podria tener su origen en la falta de
Irlanda 58 colaboracion entre el sector privado y las
EE.UU. 328 instituciones dedicadas a las investigaciones, entre
Israel 171 ellas las universidades, o también en las tasas
Suecia 183 relativamente bajas de matricula en la educacién
Ja06 287 secundaria y terciaria (universitaria).
apon
Corea del Sur 87 A fin de hacer més extensiva la comparacion de Chile
Singapur 123 con otras naciones, en el grafico 6 se presentan, en
Turquia 0 forma maéas aglutinada, los principales indicadores
Polonia relacionados con el quehacer cientifico vy
H i tecnologico de Chile durante el afio 2000 y se les
ungria . .

q ) compara con el promedio observado para un conjunto
Republica Checa de 100 paises el mismo afio.
Portugal
Espafia Claramente, hay un sinnimero de areas donde Chile

presenta deficiencias relativas evidentes. Si se
Fuentes: OECD MSTI(2004)yRICYT (2003)
Todos los paises, datos para 2001; excepto Chiley Brasil, datos para 2000.

‘'m Ver Boscli ct al. (2003).

Dotacidon en Capacidad Cientifico-tecnol6gica

Ph.D. Graduados en Ciencia Cientificos e Ingenieros en 1+D

(por millén de hab. 1996-1999) (por millén de hab. 1990-2000)
EE.UU. 91 4,099
Finlandia 177 5,059
Irlanda 82 2,184
Israel 88 1,563
Suecia 197 4511
Nueva Zelanda n.d. 2,197
Corea del Sur 49 2,319
Singapur n.d. 1,653
Chile 3 370

Fuente: TokmanyZahier(2004).
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Fuente: Ledermeny Maloney (2004).
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agrupan las variables en términos de
insumes y resultados, con respecto a los
primeros nuestro pais presenta un gran
déficit de investigadores y a la vez un gasto
bastante reducido en actividades de 1+D. Por
otra parte, cabe destacar el bajo indice
alcanzado en la participacion privada,
como también la falta de vinculos de
cooperacién entre las universidades y las
empresas productivas.

Por el lado de los resultados se observa que.
si bien la produccion de articulos cienti-
ficos es. en términos relativos, aceptable,
las exportaciones de bienes manufactu-
rados de alta tecnologia son casi nulas en

Indicadores Cientifico-tecnoldgicos. Chile, 2000

Inversion Extranjera Directa Bruta como porcentaje del PIB (7.20)

(3.40) Gasto Privado en hD

(hOO) Exportaciones de alta tecnologia como "
% de la exportacién de manufacturas

(0.97) Aplicaciones de patentes otorgadas
por el USPTO (USSImill hab.)

/

(15.00) Aplicaciones de patentes
otorgadas por el USPTO

(3.W) Disponibilidad de
Capitales de Riesgo

(3.90) Barreras administrativas
en elinicio de actividades

(58.53) Publicaciones de articulos cientificos
y tecnolégicos (US$/mill hab.)

(879.00) Publicaciones de articulas
cientificos y tecnolégicos

(6.48) Espiritu emprendedor de gerentes

Pagos por licencias y royalties (U5$ mili) (360.00)

Pagos por licencias y royalties
(US$/mill hab.) (23.40)

SN

\ Ingresos por pagos de licencias

y royalties (US$ mili) (5.00)

SN

Ingresos por pagos de licencias
y royalties (USSImiH hab.) (0.30)

Tasa de matricula universitaria
en ingenieria y ciencias
(% de estudiantes universitarios)
(42.00)

Investigadores en |+D (5629.00)

Investigadores en [+D (US$/mill
hab.) (370.09)

Gasto total en hD como % del PIB (0.56)

Comercio de Manufacturas como % del PIB (23.70)

(3.30) Cooperacién Universidad-Empresa en Investigacion

Fuente: Banco Mundial (2004).
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Chile, como lo es también el pago realizado por
extranjeros por concepto de patentes y tecnologias
desarrolladas por locales.

De estas cifras se puede inferir que la base de
conocimiento cientifico nacional es relativamente
pobre. Si a los datos anteriores se agrega el hecho
de que en nuestro pais los cientificos que trabajan
en el sector privado son menos de 5%, que el vinculo
entre el sector privado y las universidades para la
generacién de nuevo conocimiento y potenciales
aplicaciones es casi inexistente y, como se
menciond, el financiamiento privado de este tipo
de actividades es bajo.”** podemos mencionar que el
escaso esfuerzo nacional en estas materias se realiza
en forma aislada, poco articulada entre quienes
generan y quienes usan el conocimiento, con el
consecuente desaprovechamiento de externalidades,
economias de escala 'y de ambito que les son propias.
No obstante lo anterior, este andlisis solo da cuenta
del esfuerzo nacional en actividades innovadoras y
su impacto en indicadores intermedios. Una forma
complementaria de caracterizar el fenémeno
innovador es mediante sus resultados econdmicos.

En una economia de mercado, la firma productiva es
la responsable Gltima de la introduccion de nuevos
productos y procesos en la sociedad. Estos son la
consecuencia del proceso innovador, el cual se nutre
no solo de los esfuerzos que se realizan al interior de
las empresas sino también del conocimiento
desarrollado por otros agentes con los que
interactian. Por ello, en lo que sigue situaremos la
firma en el centro del proceso innovador y desde esta
Optica analizaremos sus resultados.

Para caracterizar la dindmica de innovacidn de las
empresas chilenas, utilizamos la informacion que
se desprende de las tres encuestas de Innovacion en
la Industria Manufacturera Chilena levantadas por
el INE.” Esta informacion es de gran importancia a
la hora de responder preguntas sobre los principales
determinantes de la actividad de innovacidn a nivel
de firma en nuestro pais, asi como sobre si estas han
tenido algin impacto en la dindmica productiva de
las mismas.

En el cuadro 4 se presentan algunos indicadores de la
evoluciéon del esfuerzo innovador de las firmas
manufactureras entre los afios 1995 y 2001.

Los resultados ampliados para toda la industria
manufacturera en 1998 muestran un retroceso en
todos los indicadores de innovaciéon con respecto a
1995. Si bien para el afio 2001 muchos de estos
indicadores habian mejorado, no han logrado aln
alcanzar los valores de la primera encuesta. Estos
resultados podrian reflejar la sensibilidad que tienen
estos indicadores al ciclo econémico, particularmente
el relacionado con la probabilidad de participar en
actividades innovadoras.

Quiza la Unica excepcidn al patrén sea el gasto en
investigacion y desarrollo por trabajador, donde se
observa que el grupo de firmas que gastan en estas
actividades no ha crecido sistematicamente, pero la
intensidad de su gasto si. Ello ha ido de la mano de un
incremento de la compra de maquinaria y equipos,
mayores acuerdos de licencias tecnolégicas y un mayor
acercamiento a fuentes pablicas de financiamiento. Por
otra parte, los resultados sugieren que para las empresas
innovadoras, las principales fuentes de ideas novedosas
son mas bien gaipos y personas al interior de las mismas
que actividades rutinarias orientadas a crear nuevos
productos, y que la busqueda de ideas en el entorno de
la firma, como universidades, consultoras y la
competencia son cada vez menos importantes. Esto
Gltimo es de particular preocupacion, pues denota que
la colaboracion entre institLiciones ha ido decreciendo
y, por tanto, se estarian desaprovechando economias de
ambito, y no se estarian desarrollando masas criticas,
elementos clave de este tipo de actividades.

Desafortunadamente, los datos anteriores no
permiten realizar una comparacién internacional del
caso chileno, pues pocos paises realizan este tipo de
encuestas en forma sistematica.-" No obstante lo
anterior, estos datos permiten extraer informacién util
para caracterizar el fendmeno innovador a nivel de
empresas en Chile.

Cifras adicionales sobre el esfuerzo innovador nacional se
pueden ver en Benavente (20(l4h) y en Tokniany Zaliler (2(104).

La informacién recolectada corresponde a los periodos
1994-1995. {997-199H y 2()u()-:0()! en las tres eneneslas
resi>eetivas. Esta informacidon es representativa de toda la
industria manufacturera nacional, la cual constituye cerca
del 65% del e.sfierro nacional privado en Investigacién r
Desarrollo (Benavente. 2004a).
a8 En una ediciéon especial de la revista Economics of
Innovation and New Technology, por editarse, se presentan
resultados comparativos para un grupo seleccionado de paises.
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Principales Indicadores de Innovacion Tecnoldgica a Nivel de Firmas

Numero de empresas que gastan en |+D
(sin factor de expansion)

Nimero de empresas que gastan en 1+D
(con factor de expansion)

Gasto en |+D promedio plantas
(miles de pesos por trabajador)

Gasto en |1+D promedio plantas que hacen [+D
(miles de pesos por trabajador)

Probabilidad de que planta realice 1+D
(porcentaje)

Pago licencias
(miles de pesos por trabajador)

Financiamiento publico en I+D
(porcentaje del total del financiamiento)

Firmas que innovaron en producto
(porcentaje)

Firmas que innovaron en proceso
(porcentaje)

Ventas innovadoras sobre ventas totales
(porcentaje promedio)

Firmas con contratos con instituciones de investigacion
(porcentaje)

Firmas con contratos consultoras
(porcentaje)

Firmas que reciben ideas de clientes
(porcentaje)

Firmas que reciben ideas de asociaciones
(porcentaje)

Firmas que usan ideas mediante copia
(porcentaje)

Fuente: Benavente (2004a).

Utilizando esta infomiaciéon y mediante un ejercicio
econométrico, Benavente (2004a) muestra que el
gasto en |+D tiene una persistencia temporal
importante y que las plantas mas grandes tienen una
mayor probabilidad de gastar en investigacion vy, de
hecho, destinan a ella mas recursos por trabajador.
Los resultados no muestran una relacion estrecha

2001 1998 1995
Media Media Media
199 180 295
697 497 1235
103.64 54.39 80.64
518.48 420.26 293.32
19 13 25
42.88 15.88 24.60
2.93 0.38 1.04
59.33 53.28 65.12
56.04 54.24 70.77
12.75 23.13 18.26
3.87 1.00 10.51
6.37 2.19 9.53
15.08 24.64 25.94
2.75 1.30 8.19
7.31 23.85 19.88

entre la presion competitiva y los esfuerzos de
investigacion de las firmas, y que aquellas que
realizan I+D utilizan cada vez menos el medio de
competencia que los rodea y cada vez mas las
instituciones, principalmente privadas, vinculadas
con el quehacer innovador como fuente de ideas a
las que orientar su investigacion.



Resultados del

Determinantes de Observar G
Varios

Modelo Probit

asto en 1+D a Nivel de Firma
Afios

Probabilidad Observar Gasto en I+D

1995
Gasto |+D rezagado 0.011
(0.003) **+
Empleo inicial 0.002
(0.000) ***
Exportaciones inicial 7.60E-06
(0.001) ***
Inv. maquinaria inicial 1.50E-05
(0.001)
Licencias inicial -0.001
(0.001)
Propiedad extranjera 0.484
(0.143) **+
Aprendizaje interno 0.815
(0.094) **+
Instituciones pablicas 1.067
(0.222) ***
Consultoras 1.331
(0.097) ***
Clientes -0.545
(0.086) ***
Asociativo -0.895
(0.135) ***
Copia -0.798
(0.143) ***
Constante -1.641
(0.077) **+
Observaciones 4,492
Pseudo 0.64

Fuente: Benavente (2004a)
Todas las regresiones incluyen dummies sectoriales. Errores estandar entre paréntesis.

Ahora bien, con respecto al resultado del esfuerzo
innovador de las empresas, los datos presentados en
Benavente (2004a) muestran que efectivamente el gasto
acumulado en I+D por trabajador es importante a la
hora de predecir la introduccién de un nuevo producto
0 proceso. También muestran que las firmas nacionales
innovaban mas que las extranjeras hacia la mitad de los

1998 2001
0.012 0.005
(0.003) *** (0.001) **
0.002 0.001
(0.001) *** (0.000)
-8.80E-06 -1.05E-05
(0.001) (0.001)*
-7.37E-06 5.70E-06
(0.001) (0.001)
0.001 -0.001
(0.001) (0.001)
0.103 -0.247
(0.204) (0.310)
0.477 0.351
(0.156) *** (0.068)
-0.631 0.372
(0.524) (0.132) **
1.509 0.183
(0.246) *** (0.220)
0.341 -0.065
(0.157) ** (0.099)
-0.317 0.281
(0.356) (0.120) *'
-0.067 0.317
(0.188) (0.088)
-1.768 -1.155
(0.182) * *° (0.063)
3,840 3,487
0.72 0.42

' significativo al 10%: " significativoal5 % ; significativo al 1%.

afios noventa, pero que esc patrén se invirtié
radicalmente durante los afios siguientes. Esto Gltimo
sugiere que la memia en el nimero de socios del club
de innovadores antes sugerida se debi6 principalmente
a la salida de empresas de capital nacional.

Uno de los aspectos centrales de todo esfuerzo
innovador en una empresa es si este le reporta aumentos
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Resultados MCO
Determinantes de la Productividad de la Mano de Obra

Varios Afios
Productividad

1995 1995 1998 1998 2001 2001
Innovacion producto 0.002 0.138 0.244

(0.017) (0.036) *** (0.091) **+
Innovacién proceso 0.083 -0.004 0.156

(0.017) *** (0.035) (0.028) *

Capital fisico 0.429 0.428 0.414 0.398 0.318 0.317

(0.007) ***  (0.007) *** (0.011) ***  (0.011) ***  (0.010) ***  (0.010) *
Empleo 0.107 0.098 0.056 0.086 0.155 0.151

(0.008) ***  (0.007) *** (0.017) ***  (0.017) ***  (0.013) *' *  (0.013) *
Porcentaje de empleados 1.594 1.558 0.591 0.608 -0.068 -0.085

(0.053) ***  (0.052) *** (0.076) *’ *  (0.077) ***  (0.038) * (0.038) *
Constante 4.609 4.609 5.144 5.286 5.712 5.804

(0.058) ***  (0.057) *** (0.099) ***  (0.101) ***  (0.091) ***  (0.092) *
Observaciones 4,388 4,388 2,425 2,425 3,337 3,337
R 0.68 0.68 0.64 0.63 0.39 0.39

Fuente: Benavente (2004a).

Todas las regresiones induyendummies sectonales. Errores estandarentre paréntesis. * significativo al 10%:

significativos en su productividad. En este sentido,
mediante la estimacion de una funcion de produccion
estandar (cuadro 6), el citado estudio encuentra que las
innovaciones introducidas no producen una alteracién
contemporéanea sistematica de la productividad de las
firmas. Ello es coherente con el argumento de que las
innovaciones generan un impacto de adaptacion
importante en las lineas productivas en el momento de
su implementacion, pero que luego se revierte con
creces si la innovacion es exitosa.-'

Finalmente, como se revisa en la siguiente seccidn,
multiples fallas en este mercado justificarian la
participacion piiblica, no solo como generadora de
nuevas ideas con potencial uso comercial, sino como
mecanismo de financiamiento complementario. Los
resultados del citado estudio muestran que la oferta
tecnol6gica contenida en las instituciones publicas
de investigacion tiene un efecto sistematicamente
negativo sobre el monto de I+D declarado por las
firmas privadas. Es decir, las empresas que usan ideas
de las instituciones publicas gastan menos que las

significativoal5 % ; significativo al i%.

que no tienen interaccion, lo que sugiere una especie
de sustitucion entre estas organizaciones. Diferente
es el caso del financiamiento publico. Esta variable
tiene coeficientes positivos y significativos que
sugieren una eomplementariedad entre estos, y no
existe evidencia de efecto sustitucidn entre fondos
privados y publicos.”

IV. Politicas Publicas para Fomentar

LA Innovacién Tecnolégica

1. ¢Por Qué Se Justifica la Participacion
Publica en 1+D?

El principal argumento para el apoyo publico a la
investigacion cientifica se basa en sus caracteristicas

li'r Benavemc y Nufiez (2004). pura ja discu.'iién de c.stc
a.specio v su ci>nlraslc a nivel secli>riiil para Chite.

/i« particular, mediante iiu ejercicio de diferencias en
diferencias. Benavente (2002) muestra que el financiamiento
publico genera un apalancamiento privado cercano a 30%.
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de bien publico.-'" Asi, sus condiciones de
indivisibilidad y parcial exclusion estarian detras
de la subinversion de las firmas privadas en estas
actividades. Dado que la investigacién es
sociaimente benéfica, existe un fuerte argumento
para que el Estado participe en su financiamiento.
Este argumento de falla de mercado se ha ido
sofisticando dependiendo de qué externalidadcs
existan, como las relacionadas con la posibilidad
de apropiarse de los resultados, el beneficio no
capturado en el precio para los usuarios de la
innovacion y las externalidadcs de red.”™

Estos argumentos se aducen comUnmente para
Justificar el apoyo estatal, tanto a la generacién de
conocimiento como al financiamiento de las etapas
tempranas de la 1+D industrial. No obstante lo
anterior, existen desarrollos conceptuales mas
recientes que plantean las limitaciones de un enfoque
basado estrictamente en el argumento de fallas de
mercado. Ello, por cuanto la visién lineal de un
proceso innovador, en que el resultado de una etapa
como la investigacion béasica sirve de insumo a la
etapa siguiente — la investigacion aplicada—, y asi
sucesivamente, es poco atingente. Hoy en dia esta
aceptado que la innovacién es un proceso interactivo
con variados efectos de retroalimentacion y
causalidad."

Sustentado en los conceptos propuestos por Joseph
Schumpeter, se plantea que junto a las fallas de
mercado también podrian estar presentes las
denominadas fallas sistcmicas. Estas, que surgen de
la perspectiva de los Sistemas Nacionales de
Innovacién, enfatizan los problemas de coordinacién
entre los distintos participantes del quehacer
cientifico y tecnoldgico de un pais. Smith (2000)
plantea cuatro tipos de manifestaciones de falla
sistemica: fallas en la provision de infraestructura,
fallas en alcanzar transiciones a regimenes
tecnolégicos nuevos, fallas para vincularse a
paradigmas tecnolégicos actuales y fallas
institucionales (i.e. regulacién, estandares y cultura
politica). Asi, estas Ultimas parecen estar relacionadas
mas bien con la falta de instituciones que permitan
un adecuado flujo del conocimiento desde la ciencia
publica a la industria, y viceversa.

Si bien la solucién a estas fallas sistémicas exige
pensar sobre la institucionalidad vigente, aspecto que

serd retomado en la siguiente seccion, la literatura
econdmica sugiere algunos mecanismos orientados
a solucionar las fallas de mercado, principalmente
las relacionadas con el financiamiento.-"’

Por una parte estan los matching graiiis. donde el
Estado cofinancia la inversion en actividades de
I+D con alto impacto social.-» Por otra, estan los
consorcios de I+D con financiamiento estatal, donde
se permite compartir los costos y beneficios
derivados de 1+D entre firmas y Estado.-" También
existen los programas de exencién tributaria, que
autorizan a las firmas a decidir libremente qué
proyectos de investigacion y desarrollo desean

Nclsou (1959). Arrow (j962).

JaJTc (19911).

Por ejemplo, ucliialniciilc uo existe una clara dislincién
entre los roles ile las jiiiiversitlciiles y Itis em/>resas en esta
materia ((ithhons et al.. 1994). o hien. la racionalidad i/ne
se debe aplicar a las grandes empresas, que movilizan
grandes recursos v explotan las oportunidades que se les
ofrecen a través de redes r mercados /ordueos. no son
similares para pequeilas firmas infU)vadoras. pLirticularmente
si recién parten, l.os mecanismos de capital de riesgoy capital
semilla son herramientas utiles para estas Ultimas, aunque
no necesariamente para las jjrimeros.

Existen otras asociadas a la apropiacién de los resultados
de la investigacion, lo que se soluciona en parle— con
una legislaciéon sobre propiedad intelectual, o con normas
relacionadas con informaciéon r coordinacidin. (ver Martin v
Scott. 2000).

Teubal (1996) sugiere que la implementacién de politicas
de Incentivos a la I"D en Ui "lase infante" deberia basarse
en subsidios del tipo matching grant de al menos 51)% de los
costos del proyecto por cinco ailos. Este esipiema implica
una division razonable del riesgo y financiamiento del
proyecto entre el gobierno y el sector privado y. por lo tanto,
permitirla generar incentivos a las firmasy evitaria problemas
de riesgo moral.
® -l unir fuetzas. las firmas internalizan las externalidades
derivadas del chorreo en la actividad de |+I). también
reducen los costos de transacciéon. .Aun asi. se postula que
en ciertas situaciones este instrumento puede tener
desventajas, tales como desincentivar el gusto en I+D. Esto
sucederia en un mercado donde las firmas comparten los
resultados de la I1"D co/yunta, pero compiten al vender
sus productos. .57 un aumento de I+D provoca una intensa
competencia de mercado ex post debido, por ejemplo, a
una disminuciéon de tos costos marginales de proiluccién.
los beneficios pueden verse mermados y constituir un
desincentivo a la 1+D. Luego, en un contexto donde los
chorreos recibidos por una firma son indej>eiulientes de sn
gasto en f+D. v con mercados competitivos, un consorcio
de investigacion podria conducir a disminuir los esfuerzos
de innovacién. Pero si los chorreos recibidos por una firma
dependen positivamente de sn gasto en |+D. entonces la
participaciéon en dicho consorcio, en este caso, fomentarla
el gasto en D.



Instrumentos de Politica de Gobierno
Utilizadas para Apoyar la I+D, 1985-96

Concesiones
Tributarias  Concesiones  Préstamos
Estados Unidos 65 35
Canada 100
Japén 35 25
Dinamarca 80 20
Francia 25 75
Alemania 10 90
Grecia 100
Irlanda 100
Italia 10 90
Holanda 50 40
Portugal 100
Espafia 100
Reino Unido 65
Austria 50
Finlandia 22.5 375 40
Noruega 100
Suecia 70 30
Suiza 100
Australia 70 30
Fuente: Teubal(W96).

financiar.”* Finalmente, estdn las subvenciones y los
préstamos a este tipo de actividades. Cabe sefialar que
en un contexto de H D de caracter mas genérico, donde
el objetivo de la autoridad es lograr un aprendizaje
colectivo, las subvenciones son un incentivo directo
preferible a los préstamos para financiar las actividades
innovadoras de las firmas, especialmente para las
Pyme, empresas que por lo general enfrentan mas
restricciones para innovar y que en la fase inicial
poseen poca experiencia en materia tecnolégica."

La evidencia internacional acerca de la mejor
politica tecnol6gica no es iluminadora. Existe un
nimero reducido de trabajos empiricos donde se
evaltan programas concretos de promocién de la
actividad tecnoldgica,” mientras otros pocos
discuten si politicas como la exencion tributaria
son eficientes para promover el gasto en I1+D en la
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empresa privada.’- No sabemos de

Concesiones investigaciones donde se compare

+Préstamos la eficiencia de los diferentes

programas de i'omento a la
actividad tecnoldgica. Mas aun,
la evidencia internacional muestra

40 que algunos paises tienen un
amplio portafolio de politicas de
apoyo, donde no se han
privilegiado algunas medidas por
sobre otras (cuadro 7).

Estos resultados sugieren que no
existe una receta 6ptima en cuanto
politicas a
implementar Lo importante, segln
OECD (1999), es tener una visién
dindmica de los objetivos, las
politicas y sus resultados, de tal
manera que una vez cumplidos los

al portafolio de

10

35
objetivos primarios, se pueda

50 aplicar una politica complementaria

En general, cslc jipo de csquumti
deberia aplicarse a firmas méas grandes
con importantes portafolios de proyectos
en |+D. donde las actividades
innovadoras va havan sido inicrnalizadas.
Esto, porque las firmas pequefias o
nuevas pueden disponer de un bajo
nivel de ingreso imponible r. aun
cuando la exenciéon tributaria sea

méxima, la firma no dispone de recursos suficientes para
invertir en 1+D. La exenci6n tributaria sobre |+D puede
aplicarse de dos maneras: un esquema increinental basado
en la 1+D adicional v un esquema de volumen basado en Ut
|+D total realizada por la firma. La evaluacién de Ut
cotivenieneia de aplicar una u otra jorma debe tomar en
cuenta la alta heterogeneidad existente etitre las firmas, ya
gite piteden generarse incentivos heterogéneos i' perversos.
En este contexto convendria mdas entregar finaneiatnienlo
directo via subsidios (Benavente. 200").

En este aspecto. Teubal (1996) plantea que se deben
dar subsidios en ve: de préstamos para innovacién e /+0
en tales firmas: "... por la transparencia del incentivo
provisto, la relativa facilidad de administraciéon y el bajo
costo administrativo v de transacciéon para las empresas
beneficiarias. Estas ventajas aumentaran Ut faetibilidad
de estimular rapidamente una masa critica de proyectos,
qtic es uttit condicién indispensable para lIlevar a cabo un
proceso de aprendizaje colectivo r acitmulativo de la
innovacién y la 1+D, el principal objetivo de la politica de
innovacion en la fase inicial de implementaciéon de politicas
de tecnologia horizontal.”

" Branstetter v Sakakibara (199fi). fnvin r Klcnow (1996) v
Wallsten (21)00).
Griffith (2000) ,v Hall v Van Recnen (2000).
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Programa de Innovacion Tecnol6gica y su Entorno

que considere el aprendizaje institucional que
ello conlleva.”

2. Sistema Institucional Chileno
para el Apoyo a la Innovacidn
Tecnolégica

El presupuesto nacional del afio 2004
identifica 31 partidas asociadas directamente
con actividades de I+D e innovacion
tecnoldgica/'™ Del total de 192 millones de

SEPIT — - MINECON — - FIP PROCHILE CATEDRAS
FNDR 1 SENCE |
FONTEC h COREO
FDI + INSTITUCIONES DE I1+D
EIA MINAGRI . .EMPRESAS
FIM INDAR *PERSONAS
FONDEF «OTROS
CONICYT

1 \ AGCI
FONDAP m MINEDUC FONDECYT |

MILENIO - MIDEPLAN

délares reportados, 53.1% esta asociado a Fuente: InvertechiGT (1999).

fondos concursables, 16.9% a institutos
tecnolégicos, 12.8% a programas, 6.8% a becas de
posgrado tanto en Chile como en el exterior, y el
10.4% restante se asigna a otras iniciativas menores.
Si a esta cifra se le agregan las transferencias directas
que realiza el Estado a las universidades — cerca de
200 millones de délares— maés los 120 millones que
gasta el sector privado en este tipo de actividades,-"*'
se obtiene que el monto total de recursos, publicos y
privados, invertidos en actividades de 1+D superaria
levemente los 500 millones de délares, aproximada-
mente 0.6% del producto interno bruto. De lo
presentado en la secci6on anterior, este valor es
relativamente bajo. Ello parece paradéjico en un pais
donde existe un amplio espectro de instituciones
relacionadas con estas actividades, dispersas en
varios estamentos de la administracién publica.

Con respecto a la arquitectura de apoyo publico a
estas actividades estan, en primer lugar, los fondos
tecnologicos, coordinados por la Secretaria del
Programa de Innovacién Tecnoldgica (Sepit) ahora
conocida como el programa Chile Innova. La
operacion de varios de estos depende de diferentes
ministerios, tales como Agricultura (FIA), Economia,
a través de Corfo (Pontee. FDI)y Educacién, através
de Conicyt (Fondef, Fondecyt) (grafico 7).””

Paralelamente, existen programas aislados como el
Milenio, localizado en Mideplan, y un programa del
Banco Mundial para el apoyo a la innovacién
tecnolégica, dependiente del Ministerio de Educacion,
aunque localizado en Conicyt. Cabe sefialar que en
algunos de estos programas los clientes estan
claramente diferenciados, y las evaluaciones de
impacto realizadas muestran que dichos programas
no solo son rentables, sino que también atacan de
manera eficaz la o las fallas de mercado quejustifican

SU existencia.Por ejemplo, para Fondecyt sus
principales clientes son los investigadores
universitarios, mientras que para el Pontee son
empresas pequefias y medianas. No obstante lo anterior,
para fondos como el EDI y el Fondefexiste algin grado
de traslape no solo de clientes, sino también en la falla
de mercado que pretenden solucionar.” Esta

Por ejemplo, una vc'z que una firma ha logrado un
desempefio notable en la aelividad innovadora y ha
acumulado conocimientos suslanciales. serd capaz de
enfrenlar nuiyores riesgos en la realizacién de sus proyectos r
pasar de un escpiema de subvenciones a uno de préstamos
por la via de capitales de riesgo.

" En el anexo 1 se presenta una desagregacion de estas 31
partidas presupuestarias.

Provecciéon basada en informacién presentada en

Universidad de Chile (2(j04e).
“ Fontec: hondo Nacional de Desarrollo Tecnolégico r
Productivo: FDI: Fondo de Desarrollo e Innovacién: Fi.4:
Fondo de Innovacién Agricola: FI.M: Fondo de Innovacién
Minero: l'ondef: Fondo de Fomento al Desarrollo Cientifico v
Tecnolégico: Fondecyt: Fondo para el Desarrollo Cientifico
y Tecnolégico. Ver anexo 2. para una descripcion detallada
de sus objetivos operacion.

Ver Universidad de Chile (2004a). Universidad de Chile
(2004b) y Crespiy Mufioz (199,S).

A los va mencionados casos de FDI v Fondefse j)odrian
agregar los de la iniciativa Milenio con Fondecyt. el programa
Ciencias para la Economia del Conocimiento y el programa
Chile Innova. En los casos dejimdos sectoriales como el FIA o
el FIP la estructura de organizacu'm r los objetivos son similares
a fondos mtis generales como el EDI o el Fontec. la gran
diferencia es que dependen de diferentes ministerios y tienen un
caracter mucho mas sectorial. A mayor abundamiento, el
programa Ciencias para la Economia del Conocimiento tiene
como principal objetivo "...ji>rtalecer el desarrollo de ja ciencia
V la tecnologia, a través de la expansién de la innovacién v del
aumento de la competitividad. Perfeccionar los conocimientos
especializados del pafs en las 4reas de ciencia v tecnologia i a
mejorar su competitividad. Pretende promover la interaccion
entre el .'lector piblico v el privado v desarrollar el capital humano
orientado a temas de ciencia r tecnologia Este objetivo es
muy similar al del programa Chile-Innova dependiente del
Ministerio de Economia. Por su parte, la iniciativa Milenio es
una réplica casi exacta de his objetivos que persigue el Fondecyt.



duplicidad de esfuerzos podria deberse a la falta de
publicidad™a la presencia de intereses corporativos"*"
0, como se sugiere en seguida, a la ausencia de una
estrategia o plan global,

3. Evaluacion General y Sugerencias

Como se mencion6, existen escasas evaluaciones
formales de los fondos y programas chilenos, aunque
hay relativa coincidencia en que la mayoria de estos
cubren las fallas que justifican su existencia."*" Si
bien cabe preguntarse cudl seria la escala minima
que deberfan tener estas iniciativas para generar
cambios importantes en la actividad innovadora de
las instituciones involucradas, esta falta aparente
de recursos publicos no seria la gran deficiencia
del sistema de apoyo puUblico a las actividades
cientifico-tecnolégicas y de innovacion en nuestro
pais. La principal debilidad de dicho sistema seria
la ausencia de una articulacidon entre todos los
componentes —publicos y privados— que
participan directa e indirectamente en la promocién
y ejecucion de la innovacion.™*" Dicha debilidad se
expresa en la falta de, entre otras cosas, una politica
nacional Unica, clara y consistente que oriente los
esfuerzos publicos, la pertinencia de programas, la
focalizacion de fondos y la generacidn de criterios
de evaluacidn relevantes.

Esta falta de articulacion se manifiesta, entre otros
aspectos, en que la mayoria de los fondos
tecnolégicos funciona con estructuras de ventanilla
abierta, donde es la demanda por fondos la que
determina la asignacion de los recursos publicos. La
experiencia internacional sugiere que, si bien este
tipo de estrategia minimiza el error que los agentes
publicos podrian cometer en las asignaciones, hay
demasiados espacios para duplicacion de esfuerzos,
desaprovechamiento de economias de escala y
especialmente de ambito, ademas de una falta de masa
critica no solo de recursos financieros sino de capital
hLimano en ciertas 4reas econdmicas de interés.

mlunto a lo anterior, para Chile no se observa una clara
articulaciéon entre las demandas actuales y futuras
por capital humano calificado y las becas de
posgrado nacionales y extranjeras disponibles.'*’
Aparentemente existe una dispersion de esfuerzos
que, dado su bajo presupuesto individual, no logran
generar masas criticas importantes de recursos
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humanos y financieros, como tampoco consiguen
apalancar en forma importante recursos comple-
mentarios del sector privado.

Adicionalmente, la informacion recogida sugiere que
Chile adolece de una gran deficiencia con respecto a
la participacion privada en la innovacion tecnoldgica.
Las cifras muestran, a grandes rasgos, que el sector
privado chileno aporta algo menos de un tercio del
gasto total en 1+D a nivel nacional, contrariamente a
lo observado en paises avanzados, donde esta fraccion
supera los dos tercios.”** Esta baja participacion puede
ser el reflejo de la escasa vinculacion con entidades
de investigacion, de la falta de instrumentos
pertinentes para medir dicho esfuerzo™” o, lisa y
llanamente, de la falta de interés por participar en
actividades de este tipo.™

Estas deficiencias podrian originarse en la falta de
una visién nacional comlUn sobre estos temas. Si
hay algo particular en los paises que han
considerado los temas de innovacién tecnolégica y
sus insumos, como son la investigacién cientifica y
la generacidon del capital humano necesario para
llevar adelante estos esfuerzos, es la existencia de
planes y politicas explicitas referentes a estos temas,
con horizontes delimitados.'™’

® Ver Im erlec-!1GT (1999).
" Ver Rivas (2004).

Obviamente, un gran avance en esla area seria la
evafiiacion nicis frecuente de estos programas i' fondos. Ver
anexo 3 para una descripcion de los mecanismos de
evaluaciéon de programas.

Estas apreciaciones son coincidentes con las elaboradas
en Rivas (2004) y World Bank jnstitute (2004).

" Cabe mencionar que las becas nacionales son otorgadas
por Conicvt. mientras aquellas jlara estudiar en el extranjero
provienen de Mideplan.

" Estas cifras se refieren al finaneiamiento de dichas
actividades. Estos valores son aun mas bajos cuando se analiza
quiénes realiian 1+D.

Solo en el ailo 2004 se iniplement6 el primer censo nacionid
sobre gasto privado en I1+D en Chile. Los dalos muestran que
durante el at'to 2002 participaron activamente alrededor de
700 jimias, con desembolsos cercanos a US$120 millones
(Universidad de Chile. 2004c).

Lederman v Maloney (2004) entregan abundante evidencia

de que los paises exportadores de bienes infensiv(}s en recursos
naturales gastan incluso mas en |+D per capita que el resto
de los paises. Naturalmente, nmcho de ese esfuerzo se orienta
a innovaciones de proceso méas que de productos.
w'  Ver. por ejemplo. Ministerio de Ciencias r Tecnologias
(2004). Algunos de los paises que impiementaron planes
nacionales en el &rea cientifica v tecnolégica se mencionan
en Tokman i’Zahler (2004).
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El disefio de la jnstitucionalidad publica de apoyo a
las actividades cientificas y tecnol6gicas es una parte
integrante de estos planes, la que se complementa
con las directrices generales acerca de los temas que
tendran particular dedicacion en la investigacion
cientifica a nivel universitario. Estos planes
reconocen que los resultados de los esfuerzos son
inciertos, y sugieren la necesidad de realizar
evaluaciones periodicas de los programas apoyados.
Por su parte, en este plan también se define la forma
de apoyo a los esfuerzos tanto publicos como privados
en temas de investigacion cientifica y tecnoldgica.
La evidencia internacional no es concluyente
respecto de cuél es la mejor forma de hacerlo, y ella
dependera de la falla de mercado que se quiera
solucionan La promocion de consorcios tecnolégicos
aparece como una solucion eficiente en aquellos
casos en que no es posible apropiarse de los
resultados, como también lo es la creaciéon de una
masa critica de investigadores relacionados con un
tema en particular Por su parte, los matching grants
para el desarrollo privado de nuevas tecnologias, o
el subsidio directo a la contratacion de cientificos
en las empresas privadas pueden ser formas
alternativas de apoyo a la actividad cientifica y
tecnoldgica en nuestro pais.

De todas formas, cualquier sugerencia de politica
debera enmarcarse dentro de un plan nacional que
otorgue una articulacion efectiva a las instituciones
participantes, al amparo de una politica tecnoldgica
nacional que defina prioridades, objetivos y metas
orientadas a mejorar la eficacia, eficiencia y
pertinencia del esfuerzo nacional en I+D.""*

V. Conclusiones

Si bien la teoria econémica reciente ha incorporado
el cambio tecnolégico como un factor adicional en
la explicacién del crecimiento econémico de los
paises, la evidencia empirica no es abundante con
respecto a la magnitud de dicho impacto. Ello se
debe, entre otras cosas, a los problemas de medicion
de las variables que capturan dicho cambio.

En virtud de ello, este trabajo constituye un esfuerzo
para caracterizar la situacion de nuestro pais en los
aspectos tecnologicos. Los resultados sugieren que,
dado el grado de desarrollo que presenta nuestro pais.

se observan graves deficiencias en aspectos
relacionados con nuestro Sistema Nacional de
Innovacién. En particular, que nuestro nivel relativo
de gasto en 1i-D como porcentaje del producto es
minimo, tenemos pocos cientificos y profesionales
dedicados a tareas de investigacion, y la participacion
del sector privado en su financiamiento es muy baja.

Por su parte, el andlisis de tres encuestas de
innovacidon tecnoldgica en la industria
manufacturera revela que el gasto en 1+D por
trabajador ha aumentado en este sector, a costa de
una reduccion del nimero de firmas involucradas,
particularmente de capital nacional. A su vez, los
resultados muestran que los gastos en I+D estan
directamente asociados a la introduccién de nuevos
productos y procesos en los mercados, aunque el
impacto en la productividad, ai menos en términos

contemporaneos, es pequefio.

Este dltimo resultado podria explicar, en parte, el
bajo interés que manifiesta el sector privado en este
campo cuyos periodos de maduracién, segun la
evidencia internacional, son mas largos que los de
otras inversiones de corte mas tradicional.

No obstante lo anterior, la subinversién privada en
I+D también tiene que ver con la caracteristica de
bien pablico que posee el conocimiento. Un analisis
de la jnstitucionalidad publica nacional de apoyo a
la innovacion tecnolégica muestra que, si bien en
forma aislada, los diferentes programas y fondos
estarian solucionando las fallas de mercado que
justificarian su existencia, aunque no hay evidencia
de que lo hagan en forma eficiente. Ello se debe,
principalmente, a la ausencia de una politica
cientifico-tecnolégica a nivel nacional que coordine
actividades, objetivos y mercados hacia los cuales
estan orientadas estas instituciones. Mas que fallas
de mercado, en consecuencia, se visualiza una falla
de sistema, la que puede solucionarse mediante la
creacion de una unidad rectora que entregue
directrices, prioridades, reglas y evaluaciones
periédicas, de modo de hacer mas eficiente la
inversion publica en actividades innovadoras.

Una propuesta al respecto, para el caso chileno, se
presenta en Benavente (2()04b).



No obstante lo anterior, y a la luz de la evidencia
internacional, el sector privado deberia tomar un rol
mas activo, no solo en el financiamiento, sino también
en la ejecucion de actividades de investigacion e
innovacion tecnoldgica. En consecuencia, ladiscusion
de mecanismos que fomenten una participacion mas
activa del sector privado en estas actividades deberia
formar parte de la agenda publica venidera.
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APENDICE 1

Recursos Ciencia y Tecnologia
Ley de Presupuestos 2004
(por ministerio)

NUmero Ao
MM$  MMUS$ %  Programas Creacion
AGRICULTURA
Fundacion para la Innovacion Agraria (FIA) 3,456 55 2.9 1981
INIA 7,191 115 6.0 1964
INFOR (Subsecretaria de Agricultura) 924 15 0.8 1965
CIREN (Subsecretaria de Agricultura) 418 0,7 0.3 1985
Fundacion Chile 895 1.4 0.7 1976
12.894 20.6 10.8 5
ECONOMIA
Fontec 7,524 12.0 6.3 1991
Fondo de Desarrollo e Innovacién (FDI, CORFO) 8,447 135 7.0 1995
Fondo de Innovacion Tecnoldgica Bio-Bio 504 0.8 0.4 2001
Programa de Desarrollo e Innovacion Tecnoldgica
Programa de Desarrollo e Innovacién Tecnoldgica 1,664 2.7 1.4 1992
Subsecretaria de Agricultura (FIA) 569 0.9 0.5 1981
Conicyt 1,408 2.3 12 1967
Fundacion Chile 330 0.5 0.3 1976
INN 393 0.6 0.3 1973
Programa de Marcas y Patentes 261 0.4 0.2
Fondo de Investigacion Pesquera (FIP)
(Subsecretaria de Pesca) 2,211 35 1.8 1991
IFOP (Subsecretaria de Pesca) 392 0.6 0.3 1965
Fundacion Chile (CORFO) 713 11 0.6 1976
24,416 39.1 204 12
EDUCACION
Fondecyt (Conicyt) 21,263 34.0 17.7 1982
Fondef (Conicyt) 9,900 15.8 8.3 1991
Becas Nacionales de Posgrado (Conicyt) 3,059 4.9 2.6 1988
Programa de Ciencias para la Economia
del Conocimiento (Banco Mundial) 5,129 8.2 4.3 2003
Programa Explora (Conicyt) 723 12 0.6 1995
Instituto Astronémico Isaac Newton 55 0.1 0.0 n./d.
* Fondo de Desarrollo Institucional 8,313 133 6.9 1991
* Fondo de Desarrollo Institucional - Infraestructura 16,375 26.2 13.7 1991
64,817 103.7 54.1 8
MIDEPLAN
Programa Iniciativa Cientifica Milenio 3,610 58 3.0 1999
Programa de Becas 5,090 8.1 4.2 1981

8,700 13.9 7.3 2
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NUmero Afio
MM$ MMUSS % Programas Creacion
MINERIA
Comision Chilena de Energia Nuclear
(aporte fiscal: 78.6%) 3,980 6.4 33 1964
3,980 6.4 33 1
DEFENSA
Servicio Hidrogréafico y Oceanografico
de laArmada de Chile (aporte fiscal: 71.0%) 2,004 3.2 1.7 1990
Instituto Geografico Militar (aporte fiscal: 42.6%) 1,102 1.8 0.9 1922
3,106 5.0 2.6 2
RELACIONES EXTERIORES
InstitutoAntartico Chileno (aporte fiscal: 99.2%) 1,911 31 1.6 1963
1911 31 16 1
Total 119,824 191.8 100.0 31

Délar 30/04 624.84

Fuente: Crispi (2004) basado en el Presupuesto Nacional 2004. Con la excepcién de CChEN, SHOA, IGMyellACh, todas las instituciones, programasy fondos son financiados
integramente con aporte fiscal.



APENDICE 2

Caracterizacion de los fondos
nacionales de apoyo a la innovacion
tecnoldgica.

Existen a lo menos cuatro dimensiones de los fondos
publicos de apoyo a la 1+D que son de interés. Por
una parte, estan los proyectos de investigacion basica,
los cuales no persiguen llegar necesariamente a una
aplicacion tecnoldgica, ni menos con carécter
comercial. Son proyectos netamente académicos,
desarrollados principalmente al interior de las
universidades. El Fondecyt cumple este rol de
apoyo a la investigacion wuniversitaria de
excelencia, la cual nunca se realizaria privada-
mente, y cuyos beneficios son no solo la creacion
de una base de capital humano de alto grado de
calificacion, sino una base de conocimiento que
puede ser posteriormente utilizada para el estudio
de aplicaciones tecnol6gicas con mayor énfasis
productivo. La segunda dimension esta relacionada
con el alto nivel de riesgo e incertidumbre
asociado a un proyecto tecnoldgico que busca
realizar investigacién aplicada con el fin de
generar un conocimiento tangible con potencial
comercial. ElI programa Fontec apunta en esta
direccion, al apoyar emprendimientos privados en
I+D aplicada y desarrollo tecnoldgico para los que
no existen mecanismos de financiamiento privados
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y cuya ejecucion genera externalidades imposibles
de capturar por el ejecutante del proyecto. Un
tercer aspecto relacionado con el apoyo a la
actividad innovadora tiene que ver con aquellos
proyectos de caracter tecnolégico para los cuales
el VAN privado es negativo por definicion, piies
los principales beneficiarios del resultado del
proyecto estdn dispersos en la sociedad y no estan
dispuestos a pagar en forma aislada por los
beneficios recibidos. Es la sociedad como un todo
la beneficiada y quien ejecuta el proyecto no puede
apropiarse de ellos. La linea de interés pi‘iblico del
EDI estd orientada en esta direccion al financiar
proyectos tales como el desarrollo de paginas
web de reparticiones publicas (Sil, compras
Chile) o sistemas de informacion complejos con
aplicaciones a un amplio espectro productivo
nacional, como por ejemplo, los laboratorios de
metrologia. Finalmente, se tienen los casos de
asociatividad en torno a una idea o proyecto de
tecnologia. El objetivo es internalizar parte de las
externalidades que el proyecto puede generar, junto
con reducir los costos de transaccion que llevan
aparejados. La linea de apoyo a proyectos de
caracter precompetitivo, por parte del EDI y del
Fondef, promueven la generacion de asociaciones
formales o informales entre instituciones que
desarrollan tecnologia — universidades e institutos
tecnolégicos— y las empresas del sector privado.
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APENDICE 3

Mecanismos de Evaluacion de
Programas de Fomento Cientifico y
Tecnoldgico

Cabe sefialar que el instrumental para evaluar el
impacto de cada uno de estos tipos de politica de
apoyo a la actividad cientifico-tecnoldgica e
innovadora es relativamente complejo y de alli que
existan en la literatura muy pocos casos en que se
hayan expuesto las metodologias utilizadas." No
obstante lo anterior, en general la mayor parte de los
analisis de impacto de programas de apoyo a este
tipo de actividades descansa en la realizacion de
evaluaciones de proyectos ex post de modo de
cuantificar los impactos directos como externalidades
por ellos generados. Como demuestra el caso
presentado en Universidad de Chile (2004a).
normalmente los beneficios de un conjunto reducido
de proyectos exitosos alcanza para costear todo el

programa.” En otro tipo de evaluaciones se estudian
las acciones al interior de las instituciones o firmas
beneficiadas y se comparan con un grupo de control
conformado por unidades similares a aquellas que
han participado del apoyo, pero que no lo han
recibido a la hora de laevaluacidn. Mediante técnicas
economeétricas se aisla el efecto del programa no solo
en estas acciones intermedias sino también en ciertas
variables de resultado que son de interés, dependiendo
del objetivo del fondo analizado.’

(i-- lidias al pie de paifiiui nmems 29 y 31. Liiu revision

critica iic cva/uaciones de programas ic subsidios al gasto
comercial en h-D se puede ver en Kleiie et al. (1999).
- Su})oniendo que todos los demds proyectos no j“eneru)}
heneficio alguno, supuesto bastante exigente. Por ejemplo,
en el caso del FDI. el VAN de 15 proyectos exitosos alcanza un
valor cercano al tota! de recursos destinados a f)royeclos de
interés publico, 157 de ellos entre 996 v 2002 (Universidad
de Chile 2004a).

Una descripcion de la metodologia de evaluaciéon de
algunos de estos programas se puede encontrar en Benavente
y\'respi (200!) r en Dipres (2002).
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Esta seccidn tiene por objetivo divulgar articulos breves escritos por economistas del Banco Central de

Chile sobre temas relevantes para la conduccion de las politicas econdmicas en general y monetarias en

particular. Las notas de investigacion, de manera frecuente, aunque no exclusiva, responden a solicitudes

de las autoridades del Banco.

REVISION METODOLOGICA EN EL CALCULO DEL IPE E IMPLICANCIAS
SOBRE LOS MODELOS DE SERIE DETIEMPO PARA EL TCR

Rodrigo Caputo G.
Bernardo Dominichetti H. *

I. Introduccién

En el analisis econémico, una variable de gran
relevancia es el tipo de cambio real (TCR). Este
indicador es calculado periodicamente por el Banco
Central de Chile (BCCh), haciéndolo publico
mensualmente con un mes de rezago. En la
construccion del TCR, es necesario elaborar un indice
de precios externos (IPE) que mide los precios
internacionales relevantes para Chile. Este ultimo
indicador también es publicado mensualmente.

Recientemente, el BCCh revis6 la metodologia de
calculo del IPE desde el 2002 en adelante, revisién
que estd incorporada en las series de TCR que
actualmente se publican. En este contexto, esta nota
tiene tres objetivos. En primer lugar, describir la
revision metodologica efectuada por el BCCh en el
calculo del IPE. En segundo lugar, construir una serie
de TCR que aplique la actual metodologia de calculo
del IPE a datos histdricos desde 1977. Por ultimo,
estimar modelos de determinacién del TCR con
ambas series: la serie de TCR publicada por el BCCh
y la que se elabora en este estudio.

Al extender la actual metodologia de calculo del IPE
a los datos histéricos desde 1977 en adelante, se
obtiene un indice de precios externos que, hacia fines
del 2004, esta 10% por debajo del actual IPE. Esto se
traduce en una diferencia proporcional en las series
de TCR que se calculan a partir de ambos indices. A

pesar de estas diferencias, en ambos casos los modelos
de series de tiempo indican que sigue existiendo una
relacion entre las series de TCR y sus determinantes
tedricos. Estas relaciones son estadisticamente
significativas, con el signo esperado y, en general,
no cambian drasticamente respecto del uso de la serie
del TCR publicada por el BCCh.

Il. Calculo del IPE

1. Metodologia Previa

El indice de precios externos, IPE, se construye a
partir de los precios generales de los bienes que se
transan en el exterior. Por lo tanto, se utilizan como
medida de precios externos los indices de precios al
por mayor o al consumidor de los paises que son
relevantes en el comercio internacional de Chile.
Estos datos provienen de las publicaciones del FMI.

En el calculo de este indice se considera una canasta
de paises, que incluye los principales socios
comerciales, a fin de que los precios considerados sean
representativos de la estaictura de comercio exterior
de Chile. Para el afio 2004 se incluyen 21 paises.

Teoéricamente, se define el IPE como:

IPE = JME!ip” (1)

Dondees elindice de precios del pais i, medido
tCH:

Gerencia de Antlisis Macmeconédmico, Banco Ceniral
de Chile.
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en ddélares, mientras /i, es el ponderador
respectivo.

Esta forma de calculo utiliza los valores
absolutos de las variables — medidas en
Forma de indices— en el calculo final de los
precios externos. Esta metodologia tiene
asociado un sesgo en las ponderaciones,
dado que al multiplicar el coeficiente  por
un indice de precios muy elevado, la
ponderacién del pais inflacionario varia la
escala (la ponderacidén crece con el indice).
Por esta raz6n, en 1992 se comenzaron a
utilizar variaciones mensuales de los indices
en lugar de valores absolutos (Felit, 1992).

Para obtener las variaciones mensuales del
IPE se procede, primero, a transformar el
indice en un promedio geométrico:

PE= P
ten,

()

Luego se aplica el logaritmo natural a la ecuacién
(2) para obtener:

\n{IPE) =f*p,\n
tai ©)
Posteriormente se utiliza la aproximacidn

algebraica: In(l +.Y)=.vcuando .v es pequefio, para
calcular la variacion del IPE:

AIPE=xp A 1PX @

tell

La ecuacion (4) era la forma operativa de calcular
la variacion mensual del indice de precios externos.
A partir de estas variaciones se construia el indice
—medido en délares— con la base 1986 igual 100.

2. Metodologia Actual

El paso de (3) a (4) utiliza la aproximacidn
logaritmica In(l + .v) = .Y, que solo es valida cuando
la variacion de v es pequefia, pues de lo contrario
se produce una sobrestimaciéon de la variacién, ya
sea para valores negativos o positivos.
Adicionalmente, esta sobrestimacién es mayor para
variaciones negativas que para su contrapartida
positiva (grafico 1).

Porcentaje

Diferencia Producida
en la Aproximacion Logaritmica

Fuente: Elaboracion propia.

Ahora bien, las variaciones de los indices de precios

medidos en ddlares— de los distintos paises no
siempre han sido pequefias: han existido importantes
fendmenos intlacionarios y cambiarios ligados a
socios comerciales de Chile. Por lo anterior, existe la
posibilidad de que en algunos periodos la inflacién
externa, calculada a partir de (4), se haya
sobrestimado. Para evitar las diferencias que se
pudieran producir por la aproximacién logaritmica,
la actual metodologia de céalculo del IPE utiliza
directamente la ecuacion (3). Adicionalmente, se
evita el problema de trabajar con niveles al reescalar
el indice todos los meses, es decir, se construye un
indice que se expresa como variacidn respecto del
mes anterior. Esto Gltimo se traduce, en términos
practicos, en la siguiente ecuacién para el calculo
del IPE. desde el 2002 en adelante:

\+AIPE =e-' A (5)

3. Metodologia Actual,
Aplicada desde 1977

Al aplicar la actual metodologia de (5) a partir del
afio 1977, se obtiene una serie alternativa de IPE
que denominamos IPE_Dominichetti-Caputo o
IPE_DC. Cuando se utiliza como base el afio 1986,
se encuentra que el 1PE_DC estd 10% por debajo

Porcentaje



1977

indice de Precios Externos
y Diferencia en Tasas de Crecimiento

Porcentaje

80 83 86 89 92 95 2001

Fuente: Banco Centralde Chiley elaboracién propia.

Series de Tipo de Cambio Real
y Diferencia en Tasas de Crecimiento

Porcentaje

Fuente: Banco Centralde Chiley elaboracién propia.

del IPE." La diferencia entre las tasas de crecimiento
de las dos series desaparece a partir de enero del
2002, fecha a partir de la cual el IPE se calcida con
la actual metodologia (grafico 2).

El diferencial entre las tasas de crecimiento de ambas
series, producido por la aproximacién logaritmica,
no ha sido constante durante todo el periodo. Las
mayores diferencias se han concentrado en episodios
puntuales durante la década de los ochenta y
comienzos de los noventa, que tienen por efecto que

04
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la apro.ximacion logaritmica sobrestime la
real variacidon del IPE. En particular, es
posible distinguir cinco episodios en los que
el diferencial est4 en torno a 0.5% o méas
(grafico 2). Mas especificamente, en
octubre de 1979, julio de 1982, abril de 1989
y el periodo que va desde diciembre de 1989
a marzo de 1990, las diferencias de
aproximacién se producen por fendmenos
de devaluacion e inllaciéon en Argentina, y
las diferencias observadas en septiembre de
1988 obedecen a esta misma situacion en el
Pera.’

Por construccion, las diferencias en la
estimaciéon del IPE repercuten proporcio-
nalmente sobre el calculo del TCR. En
particular, se encuentra que los Gltimos
valores del TCR_DC (calculado con la serie
IPE_DC) estan 10% por debajo de los
valores del TCR (gréafico 3).

4. Metodologia Actual, Aplicada

20 al Célculo del IPE-5yICR-5
Ademas del IPE, el IK'C'h calcula un indice

15 de precios externos que considera un nimero
mas reducido de paises o regiones. Este indice,
denominado IPE-5, agrupa, en orden de

10 importancia relativa en el comercio, a los
siguientes paises (o regiones) industrializados:
EE.UU.. la zona euro, .lapén. Reino Unido y

05 Canada. Coherente con el IPE-5, se construye
un indice de TCR denominado TCR-5.

0.0

Al calcular el IPE-5 con laactual metodologia
en (5) desde 1977, se encuentra que la
diferencia producida con la serie publicada
por el BCCh es la cuarta parte que para el
IPE total. Esto es consecuencia de niveles
de inflacion mas bajos en los paises que se incorporan
en el IPE-5, lo que hace que la aproximacién
logaritmica genere diferencias marginales en el
calculo del IPE-5 yelTCR-5 (graficos4y 5).

Pura diilc.'i (le 19,S6 no hay .ieric.s ilispiyiiihlcs ile TCR ¢
IPE, j>or lo que construimos una serie desde 1977 hasta 19S5,
ulilizantlo la nieloilolo”ia previa, la que se empalmé con his
series publicadas por el BCCh.

Eli la mayoria de estos casos, las imporuinies
devaluaciones han llevado a deflaciones, expresadas en
délares, para Argentina y Perd.
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Dado que las seriesdeTCR y TCR_DC difieren
entre si, es de interés analizar si los modelos
de determinacion del tipo de cambio real 180
entregan resultados distintos en cada caso. En
la siguiente seccion se estiman modelos de

150 -
series de tiempo para cada una de las series,
con el fin de dar respuesta a esta interrogante.

120 -
Ill. M odelos de Series de

90 -
Tiempo para el TCR
La literatura econémica postula la existencia 60 -

de unarelacidn enti'e el TCR y ciertas variables
denominadas fundamentales. Describimos de
manera breve el vinculo entre estas variables
y el TCR. Un analisis mas detallado se
encuentra en trabajos recientes al respecto,
como Soto y Valdés (1998), Céspedes y De
Gregorio (1999), y Calderén (2004).

En primer lugar, larazon de la productividad
del sector transable a la del no transable se
correlaciona negativamente con el TCR. En
efecto, un aumento de la productividad
relativa del sector transable vis & vis el 140
exterior incrementa el salario en ese sectory,
con movilidad laboral entre sectores, genera

110 -

un incremento en el salario y en el precio de
los bienes en el sector no transable. Esto
Gltimo contribuye a apreciar el TCR.

En segundo lugar, un incremento de los
términos de intercambio genera un efecto
riqueza positivo, el que a su vez produce
presiones de demanda en la economia. Estas
se traducen en un incremento del precio de 20

50 -

los bienes no transables, lo que aprecia el TCR.
Por lo tanto, se espera un vinculo negativo
entre el TCR y los términos de intercambio.

En tercer lugar, un incremento del gasto fiscal

genera una mayor presion de demanda que lleva a un
incremento del precio de los bienes no transables. Este
aumento de precio serd& mayor en la medida en que
dicho gasto sea mas intensivo en bienes no transables y
que un mayor gasto fiscal no genere una disminucion
del gasto privado. Por lo tanto, un incremento del gasto
fiscal contribuye a apreciar el TCR.

En cuarto lugar, como notan Soto y Valdés (1998), un
mayor volumen de activos internacionales netos, como

indice de Precios Externos IPE-5
y Diferencia en Tasas de Crecimiento

Porcentaje
| Diferencid
K-5_DC
IPE-5
83 86 89 92 95 2001 04

Fuente: Banco Centralde Chiley elaboracién propia.

indices de Tipo de Cambio Real TCR-5
y Diferencia en Tasas de Crecimiento

Porcentaje
DUerenda
rCfi-5_DC
TCR-5
83 89 92 95 98 2001 04

Fuente: Banco Centralde Chiley elaboracién propia.

porcentaje del PIB, en estado estacionario refleja
mayores transferencias desde el extranjero, y por lo
tanto un mayor déficit en balanza comercial, lo que es
coherente solo con un TCR méas apreciado. En
consecuencia, la posicion de activos internacionales
netos se correlaciona de forma negativa con el TCR.

Por dltimo, Edwards (1987) y Connolly y Deveraux
(1997) postulan que los aranceles a las importaciones
pueden tener un impacto en la evolucion del TCR. En
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particular, el aumento de aranceles desplaza la
demanda agregada desde bienes transables hacia
bienes no transables, lo que tiende a incrementar el
precio de estos Ultimos y, por esa via. a apreciar el
TCR. Adicionalmente, se genera un efecto ingreso
negativo que disminuye lademanda por ambos bienes,
lo que contribuye a depreciar el TCR. Por lo tanto, el
efecto de los aranceles es, a priori, incierto. Sin
embargo, laevidencia empirica de diversas economias
latinoamericanas sugiere una relacion negativa entre
aranceles y TCR (Connolly y Deveraux. 1997).

Sobre la base de los argumentos anteriores, es posible
establecer la siguiente ecuacion para el TCR, para
estimar empiricamente:

LTCR, = C,- y.LTNT, - y.LTOT, - y,LG,

6
y,ARANCELES, (6

donde ITCR, es el logaritmo de TCR,, LTNT, es el
logaritmo de la razén entre productividad en los
sectores transable y no transable LTOT, es el logaritmo
de los ténninos de intercambio, LG, es el logaritmo

Estimaciones de (7) con Medidas
Alternativas de TCR

(productividad transable/no transable)

TCR_DC TCR TCR_MP

C 6.123 7.243 7.234
(0.59) (0.52) (0.62)

LTNT -0.467 -0.282 -0.275
(0.10) (0.10) (0.10)

LTOT -0.352 -0.429 -0.426
(0.12) (0.13) (0.13)

LG -0.125 -0.343 -0.343
(0.05 (0.06) (0.06)

AIN -0.137 -0.128 -0.127
(0.01) (0.01) (0.01)

ARANCELES -0.016 -0.022 -0.022
(0.01) (0.01) (0.01)

Ajustado 0.83 0.87 0.87

Fuente: Elaboracién de los autores.
Error estandar entre paréntesis.

Coeficientes significativos al 95% a menos que se indique lo contrario.
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de la absorcién puablica y AIN, es la posicion de
activos internacionales netos, las Ultimas dos
variables expresadas como porcentaje del PIB.
Finalmente, se incluye una variable que captura el
grado de apertura de la economia: el nivel de
aranceles a las importaciones, ARANCELES,’

Estimacion

Como paso previo a la estimacién, se verifica la
existencia de una relacion de cointegracién entre el
TCR vy las variables fundamentales sugeridas por la
teoria. En particular, de acuerdo con el test de
.lohansen, no es posible rechazar la hip6tesis nula de
que existe un vector de cointegraciéon. Una vez
establecida la existencia de esta relacién, la ecuacién
(7) se estima con datos trimestrales desde 1977.1 hasta
2004.11. Las estimaciones se realizan utilizando la
serie de TCR_DC desde el afio 1977. la serie actual
de TCR. y la serie calculada Unicamente con la
metodologia previa, que denominamos TCR_MP.

Por otro lado, siguiendo a Calder6n (2004). la
estimacion se realiza a través de minimos cuadrados
dindmicos (MCOD). Este método consiste en estimar
un mocielo uniecuacional que. en términos generales,
se expresa como

LTCR, =r,, - y"LTNT, - y.LTOT,

_ yLG, - yMAIN, - yMKANCELES,
aAMTOT Aj +a-ALTNTA, ] @
+(XM\LG,Aj + (XMNdiAIN A

% +ariMRANCELES,,,

donde los coeficientes 7,capturan la relacién teorica
descrita en (7). Se espera quey,->0. En la estimacion
se incluyen kl adelantos y k2 rezagos de la primera
diferencia de las variables explicativas. En la practica,
el modelo estimado incluye un rezago y un adelanto. s

Los resultados de estimar (7) mediante MCOD se
presentan en el cuadro 1. Como se puede observar,
los coeficientes son significativos y con el signo
esperado en las tres especificaciones. Por otra parte.

@ Ver Calderén (2H04) pura una descripcién detallada de
jus series.

Los valores de kl y k2 se escogen ile forma Je maximizar ja
significancia lie los coeficientes y,-



Estimaciones de (7) con Medidas
Alternativas de TCR

(productividad media)

TCR DC TCR TCR_MP

8,214 8.143 8.101

(0.81) (0.83) (0.84)

LPME -0.302 -0.145 -0.142
(0.05) (0.06) (0.07)

LTOT -0.268 -0.347 -0.343
(0.13) (0.13) (0.13)

LG -0.329 -0.461 -0.458
(0.06) (0.06) (0.06)

AIN -0.087 -0.093 -0.093
(0.02) (0.02) (0.02)

ARANCELES .0.020 -0.022 -0.022
0.01) 0.01) (0.01)

Ajustado 0.87 0.89 0.89

Fuente: Elaboracion de los autores.
Error estandar entre paréntesis.

Coeficientes significativos al 95% a menos que se Indique lo contrario.

algunos de los coeficientes obtenidos con la serie
de TCR_DC difieren de los estimados con la otras
dos series. En particular, el valor absoluto de la
elasticidad del TCR respecto de la razon entre
productividad en los sectores transable y no
transable, LTNT, se incrementa, mientras que la
elasticidad (en valor absoluto) con respecto a los
términos de intercambio, ¢ ror. y gasto de gobierno,
LG, disminuye.

Cabe considerar que larelacion entre productividad
en el sector transable y el no transable, LTNT, puede
estar influida por elementos ajenos a las
variaciones de la productividad relativa. En
particular, en periodos de recuperacion se ha
observado gLie el producto del sector transable se
recupera de forma importante, lo que se traduce en
incrementos de LTNT. Es por este motivo que se
estima la ecuaciéon (7) utilizando medidas
alternativas de productividad. Se consideran,
ademas de la variable LTNT. la productividad
media del trabajo en la economia, LPME, y la
productividad total de factores, LPTF.

Estimaciones de (7) con Medidas
Alternativas de TCR

(productividad total de factores)

TCR_DC TCR TCR_MP
6.278 7.308 7.292
(0.62) (0.65) (0.65)
LPTF -1.118 -0.699 -0.700
(0.16) (0.18) (0.18)
LT01 -0.233 -0.349 -0.346
(0.12) (0.13) (0.13)
LG -0.355 -0.485 -0.482
(0.05) (0.06) (0.06)
AIN -0.049 -0.073 -0.074
(0.01) (0.01) (0.01)
ARANCELES -0.021 -0.025 -0.025
(0.01) (0.01) (0,01)
RAjustado 0.87 0.89 0.89

Fuente: Elaboracion de los autores.
Error estandar entre paréntesis.

Coeficientes significativos al 95% a menos que se indique lo contrario.

En el cuadro 2 se presentan las estimaciones que
incorporan la variable LPME. En este caso los
coeficientes son significativos y con el signo
esperado. Nuevamente la elasticidad del TC'R
respecto de LPME se incrementa en valor absokito
cuando se considera la serie TCR_DC. Por otro lado,
en este caso también se da que la elasticidad con
respecto a los términos de intercambio, y gasto de
gobierno, disminuye.

Por ultimo, cuando se considera la productividad
total de factores, LPTF, se obtienen resultados que
son cualitativamente similares a los anteriores: los
coeficientes son significativos y con el signo
esperado, mientras que algunas elasticidades se
modifican (cuadro 3).

En sintesis, los modelos de series de tiempo muestran
una relacidén estadisticamente significativa, y con el
signo esperado, entre el TCR y los determinantes
sugeridos por lateoria. Este resultado es robusto para
las distintas series de TCR consideradas, asi como
para definiciones alternativas de la variable asociada
a la productividad.



IV. Conclusiones

De este estudio se pueden extraer dos conclusiones
principales. Primero, al aplicar la metodologia actual
de calculo del IPE acifras desde 1977, se obtiene un
indice de precios externos que esta, hacia fines del
2004, un 10% por debajo del actual IPE. Esto genera
Lina divergencia de la misma magnitud entre la serie
efectivadel TCR y laque surge de utilizar el IPE_DC.
Estas diferencias en las series obedecen, en lo bésico,
a la sobrestimacion de la inflacion de algunos socios
comerciales en periodos especificos. Al aplicar la
actual metodologia a un IPE que considera solamente
paises desarrollados, el IPE-5, se obtiene una serie
que difiere solo marginalmente del actual IPE-5. Esto,
como resultado de inflaciones mas bajas en este grupo
de paises, por lo que la metodologia previa y la actual
entregan resultados muy similares en ténninos de las
series del IPE-3.

Segundo, se estiman modelos de series de tiempo
para el TCR utilizando la sei'ie actual, la que se elabora
en este estudio. TCR_DC, y la serie calculada a partir
de la metodologia previa, TCR_MP Se concluye que
sigue existiendo una relacién entre las series de TCR
y sus determinantes tedricos. Estas relaciones son
estadisticamente significativas, con el signo
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esperado y no cambian drésticamente respecto del
uso de la serie de TCR publicada por el BCCh. con la
excepcion del efecto de la productividad sobre el
TCR vy, en menor medida, del gasto del gobierno.
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ECONOMIA (iiiii,i;na

APENDICE

Series de IPE, TCR , IPE_DC y TCR_DC (1986=100)

IPE IPE-5 IPE DC IPE-5 DC TCR TCR-5 TCR DC TCR-5 DC
1986 Enero 96.6 96.6 96.7 96.7 98.7 98.7 98.8 98.8
Febrero 98.4 98.2 98.5 98.3 100.7 100.5 100.7 100.6
Marzo 98.3 98.7 98.3 98.8 100.4 100,8 1004 100.8
Abril 97.9 98.2 98.0 98.3 98.6 98.8 98.6 98.9
Mayo 99.1 99.6 99.1 99.6 98.4 98.8 98.4 98.9
Junio 99.0 99.2 99.0 99.2 97.5 97.7 97.5 97.7
Julio 100.6 100.8 100.5 100.8 98.9 99.1 98.8 99.1
Agosto 101.9 102.1 101.9 102.0 101.8 101.9 101.8 101.9
Septiembre 102.1 102.2 102.1 102.1 102.4 1024 102.3 102.4
Octubre 102.1 102.0 102.1 101.9 101.6 1014 101.5 1014
Noviembre 101.5 101.0 1014 100.9 100.7 100.1 100.6 100.1
Diciembre 102.3 1015 102.3 1014 100.8 100.0 100.8 99.9
1987 Enero 105.6 105.0 105.4 104.9 102.4 101.9 102.3 101.8
Febrero 105.9 105.9 105.7 105.8 101.6 101.6 1015 101.6
Marzo 106.2 106.5 106.0 106.4 101.3 101.6 101.1 101.5
Abril 108.8 108.6 108.6 108.5 103.1 102.9 102.9 102.8
Mayo 110.1 109.8 109.9 109.7 103.3 103.0 103.1 102.9
Junio 109.3 108.9 109.1 108.7 104.6 104.2 104.5 104.1
Julio 108.6 108.3 108.4 108.1 104.9 104.6 104.7 104.5
Agosto 109.2 108.7 109.0 108.5 104.2 103.7 104.0 103.5
Septiembre 111.0 1104 110.8 110.2 104.2 103.7 104.0 103.5
Octubre 113.8 1135 1135 1133 106.4 106.1 106.1 105.9
Noviembre 114.7 114.9 114.3 1145 107.2 107.3 106.8 107.0
Diciembre 116.1 117.1 1155 116.7 108.8 109.8 108.3 109.4
1988 Enero 116.4 117.1 115.8 116.7 112.2 112.8 111.6 112.4
Febrero 116.1 115.8 1155 1154 109.8 109.5 109.2 109.1
Marzo 118.0 117.2 117.3 116.8 110.9 110.2 110.3 109.8
Abril 120.1 118.6 1194 118.1 1114 109.9 110.7 109.5
Mayo 120.8 118.6 120.0 118.1 113.0 110.9 112.3 1105
Junio 122.0 117.2 121.1 116.8 115.0 1104 1141 110.0
Julio 119.8 114.6 118.6 1141 112.8 107.9 111.7 107.4
Agosto 120.2 113.9 119.0 1134 111.0 105.1 109.9 104.7
Septiembre 119.3 1141 116.9 113.6 109.2 104.5 107.0 104.0
Octubre 121.9 116.2 119.4 115.7 110.6 105.4 108.3 105.0
Noviembre 1243 119.1 121.7 118.6 110.4 105.8 108.0 105.3
Diciembre 124.8 119.6 122.2 119.1 108.0 103.5 105.7 103.0
1989 Enero 124.6 118.5 121.9 118.0 107.7 102.4 1054 101.9
Febrero 124.7 118.5 1221 117.9 107.1 101.8 104.8 101.3
Marzo 126.0 118.1 123.3 117.5 107.9 1011 105.5 100.6
Abril 122.4 118.7 1171 118.1 104.5 101.3 99,9 100.8
Mayo 1215 116.5 116.1 115.9 102.1 97.9 97,6 97.4
Junio 123.7 114.6 117.8 114.0 105.8 98.1 100.7 97.6
Julio 126.6 117.2 120.4 116.6 110.9 102.7 105.5 102.2
Agosto 126.3 116.5 120.1 115.9 1111 102.5 105.7 101.9
Septiembre  126.8 1155 120.6 114.9 110.6 100.8 105.2 100,2
Octubre 129.4 117.8 123.0 1171 110.8 100.8 105.3 100,2
Noviembre 130.8 118.2 1243 1175 112.3 101.4 106.7 100.8

Diciembre 130.4 120.2 123.2 1195 112.0 103.2 105.8 102.6
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IPE IPE-5 IPE DC IPE-5 DC TCR TCR-5 TCR DC TCR-5 DC
1990 Enero 137.3 122.1 129.3 1214 115.9 103.1 109.2 102.5
Febrero 137.3 122.5 129.2 121.7 1139 101.6 107.1 100.9
Marzo 140.8 120.5 132.0 119.8 115.7 99.0 108.4 98.4
Abril 138.6 1204 129.8 119.6 111.8 97.1 104.6 96.4
Mayo 140.9 122.3 1319 1215 112.1 97.3 104.9 96.7
Junio 140.7 1219 131.7 121.1 109.5 94.8 102.4 94.2
Julio 1423 1242 133.1 1234 108.8 95.0 101.8 94.4
Agosto 145.7 128.0 136.2 127.1 111.8 98.2 104.5 97.5
Septiembre  149.9 130.8 140.0 129.8 1114 97.2 104.0 96.5
Octubre 153.4 135.8 143.0 134.8 1113 98.5 103.7 97.8
Noviembre  153.2 136.5 1427 1355 115.2 102.7 107.3 101.9
Diciembre 150.2 1344 139.9 133.4 1151 103.1 107.3 102.3
1991  Enero 148.6 134.6 138.3 133.6 114.3 103.5 106.3 102.7
Febrero 149.9 1354 139.5 134.4 115.3 104.1 107.2 103.3
Marzo 145.8 129.9 135.5 128.9 111.7 99.5 103.8 98.7
Abril 143.3 1275 133.2 126.4 107.8 95.9 100.2 95.1
Mayo 142.3 127.2 132.2 126.1 104.3 93.2 96.9 92.5
Junio 140.3 1249 130.3 123.8 102.5 91.3 95.3 90.5
Julio 1411 1251 1311 1241 102.4 90.8 95.1 90.1
Agosto 142.6 126.2 132.5 125.1 102.9 91.1 95.6 90.3
Septiembre 1445 128.2 134.2 127.1 104.4 92.6 96.9 91.8
Octubre 1442 129.3 133.9 128.1 102.2 91.6 94.9 90.8
Noviembre  145.7 1314 135.2 130.2 103.8 93.6 96.3 92.8
Diciembre 146.1 132.8 135.5 131.6 105.0 95.5 97.4 94.6
1992 Enero 146.5 1331 135.9 1319 103.5 94.1 96.0 93.2
Febrero 146.0 1319 1354 130.7 97.7 88.2 90.6 87.4
Marzo 1443 129.8 133.8 128.6 96.0 86.3 89.0 85.5
Abril 144.2 130.3 133.7 129.1 94.1 85.1 87.3 84.3
Mayo 145.8 132.3 135.2 131.0 94.2 85.5 87.3 84.7
Junio 148.0 1347 137.2 1334 97.3 88.5 90.2 87.7
Julio 150.1 137.1 139.2 135.8 99.3 90.7 92.1 89.8
Agosto 1514 137.8 140.4 136.5 100.9 91.8 93.5 90.9
Septiembre  151.8 137.8 140.7 136.4 100.8 91.5 93.4 90.6
Octubre 149.9 135.7 138.8 134.3 97.3 88.2 90.2 87.2
Noviembre  146.4 132.0 1355 130.5 94.9 85.6 87.9 84.6
Diciembre 146.1 131.6 135.3 130.1 95.3 85.8 88.2 84.9
1993 Enero 1455 130.7 134.6 129.2 95.6 85.9 88.5 84.9
Febrero 145.4 130.7 134.5 129.2 96.2 86.4 89.0 85.5
Marzo 146.5 131.8 135.6 130.3 98.6 88.7 91.3 87.7
Abril 149.1 134.8 138.0 133.2 100.0 90.4 925 89.3
Mayo 150.1 1353 138.8 133.7 100.1 90.2 92.6 89.2
Junio 149.5 134.7 138.3 1331 98.8 89.0 91.4 88.0
Julio 148.2 1327 137.0 1311 97.3 87.2 90.0 86.1
Agosto 148.8 133.2 137.6 131.6 96.4 86.3 89.1 85.3
Septiembre  150.3 134.5 139.0 132.9 96.4 86.2 89.1 85.2
Octubre 149.5 133.6 138.2 131.9 94.4 84.4 87.3 83.3
Noviembre  148.0 132.0 136.8 1304 93.4 83.3 86.3 82.2

Diciembre 147.2 131.2 136.1 129.5 95.6 85.2 88.4 84.1
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1994

1995

1996

1997

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo
Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo

Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo

Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo

Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

IPE

1471
148.7
150.3
150.1
150.6
152.0
156.1
157.8
159.3
161.2
161.8
160.8

162.8
164.2
167.0
170.3
169.8
170.3
170.2
167.5
165.4
166.0
165.9
165.5

164.8
164.9
164.9
164.6
164.7
163.9
164.3
164.9
164.4
163.6
164.2
163.7

162.7
159.7
158.6
158.2
159.7
159.9
158.4
157.2
157.7
158.1
157.2
153.3

IPE-5

130.7
132.2
1335
133.7
134.6
135.8
138.3
138.5
139.1
140.2
140.2
138.9

140.7
142.2
146.1
149.4
148.7
149.5
149.1
145.8
143.8
1447
144.5
1443

143.3
1433
1433
142.6
1425
141.9
142.2
143.3
1425
1417
1427
142.0

140.6
137.3
136.1
135.8
1374
137.6
136.1
134.6
135.3
136.0
135.9
133.7

136.0
137.4
138.9
138.7
139.1
1404
144.2
145.6
1471
148.8
149.3
148.4

150.2
1515
154.0
157.0
156.6
157.0
156.9
154.3
152.3
152.9
152.8
152.4

151.7
151.9
151.9
151.5
151.6
150.9
151.3
151.8
1514
150.6
151.2
150.7

149.7
147.0
145.9
1455
146.9
1471
145.7
144.6
145.0
1454
144.5
140.7

IPE-5_DC

129.1
130.5
131.8
132.0
132.9
134.0
136.5
136.7
137.3
138.3
138.3
137.0

138.8
140.3
1441
147.2
146.6
1473
146.9
143.6
141.6
142.5
142.3
142.0

1411
1411
1411
140.4
140.3
139.7
140.0
141.0
140.2
139.4
140.4
139.7

138.4
135.1
133.9
133.6
135.1
135.4
133.9
132.3
133.0
133.7
133.6
131.4

TCR

95.7
96.0
96.4
94.5
93.5
92.9
94.9
94.6
94.0
93.9
94.0
90.6

92.0
93.8
94.4
91.9
87.2
85.9
86.2
85.5
85.5
87.7
88.8
87.7

87.0
87.1
86.6
84.9
83.8
83.8
84.0
84.0
83.5
83.2
84.1
84.0

83.3
79.7
78.5
78.7
794
79.1
77.8
76.5
76.1
75.3
76.6
77.0

TCR-5

85.0
85.4
85.6
84.1
83.6
83.0
84.1
83.0
82.1
81.7
81.4
78.3

79.5
81.2
82.6
80.6
76.3
75.4
75.5
74.4
74.3
76.5
7.4
76.4

75.6
75.7
75.2
73.5
725
72.6
72.7
73.0
72.3
72.1
73.1
72.8

72.0
68.5
67.3
67.5
68.3
68.1
66.8
65.5
65.3
64.8
66.3
67.1

TCR_DC TCR-5 |
88.4 83.9
88.7 84.3
89.1 84.5
87.3 83.0
86.4 82.5
85.9 82.0
87.6 83.0
87.3 81.9
86.8 81.0
86.7 80.6
86.8 80.4
83.6 71.2
84.9 78.5
86.5 80.1
87.1 81.5
84.7 79.5
80.3 75.2
79.2 74.3
79.4 74.4
78.8 73.3
78.7 73.2
80.8 75.3
81.8 76.2
80.7 75.3
80.1 745
80.2 74.5
79.7 74.1
78.2 724
71.2 714
71.2 714
77.3 715
77.3 71.8
76.8 71.2
76.6 70.9
774 71.9
77.3 71.7
76.7 70.9
73.3 67.4
72.2 66.2
72.4 66.4
73.1 67.2
72.8 67.0
715 65.7
70.4 64.4
70.0 64.2
69.2 63.7
70.4 65.1
70.6 66.0
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IPE IPE-5  IPE DC IPE-5 DC  TCR TCR-5 TCR DC TCR-5 DC
1998 Enero 151.3 132.0 138.8 129.7 78.0 68.1 716 66.9
Febrero 151.8 132.2 139.3 130.0 77.6 67.6 71.2 66.4
Marzo 151.7 1315 139.1 129.2 77.9 67.5 714 66.3
Abril 152.0 1313 139.4 129.0 77.9 67.3 715 66.2
Mayo 152.0 1317 139.3 129.4 777 67.3 713 66.2
Junio 150.3 129.8 137.8 127.6 771 66.6 707 65.4
Julio 150.6 129.6 138.0 1274 783 67.4 718 66.2
Agosto 149.2 128.8 136.8 126.5 78.4 67.7 719 66.5
Septiembre  150.1 132.0 1375 129.7 78.4 68.9 718 67.7
Octubre 152.8 135.6 139.9 1331 78.0 69.2 714 67.9
Noviembre 1523 134.2 139.4 1317 716 68.4 71.0 67.1
Diciembre 153.0 1345 140.0 132.0 79.1 69.6 724 68.3
1999 Enero 151.0 134.8 138.0 132.3 78.9 70.4 721 69.1
Febrero 1471 132.6 134.4 1301 79.7 71.8 727 70.5
Marzo 146.1 131.0 1333 1285 78.5 704 716 69.0
Abril 148.4 131.0 135.4 1285 77.8 68.7 70.9 67.4
Mayo 148.7 1311 135.6 128.6 78.3 69.0 714 67.7
Junio 1473 130.4 1343 127.9 80.2 71.0 731 69.7
Julio 147.6 130.8 1345 1283 82.6 73.2 75.3 718
Agosto 149.7 133.7 136.4 131.2 83.0 74.2 75.7 72.7
Septiembre  150.8 135.0 137.4 1324 85.3 76.4 77.8 74.9
Octubre 151.2 136.4 137.7 133.7 875 78.9 79.7 774
Noviembre 1513 135.3 137.8 132.7 88.3 78.9 80.4 774
Diciembre  152.0 134.7 138.4 1321 875 776 79.7 76.0
2000 Enero 152.5 135.0 138.8 132.3 84.7 75.0 771 735
Febrero 1524 133.9 138.7 1312 82.9 72.9 75.5 714
Marzo 153.3 134.2 139.5 1315 815 713 74.2 69.9
Abril 152.8 133.7 139.0 1311 81.4 713 74.1 69.8
Mayo 150.6 1311 137.0 128.4 82.3 716 74.8 70.1
Junio 154.0 135.2 140.0 132.4 85.2 74.8 775 73.2
Julio 154.3 134.6 140.2 131.8 87.4 76.3 79.4 74.7
Agosto 1534 132.7 139.4 129.9 88.0 76.1 79.9 74.5
Septiembre  153.4 132.3 139.4 129.4 89.8 774 816 75.8
Octubre 152.8 131.8 138.9 128.9 89.2 76.9 811 75.3
Noviembre  152.2 1313 138.3 1285 89.6 77.3 81.4 75.7
Diciembre  153.3 1333 139.2 130.4 90.2 78.4 81.9 76.7
2001 Enero 154.9 136.3 140.6 1333 90.3 79.4 82.0 777
Febrero 153.2 134.6 139.1 1316 88.3 776 80.2 75.9
Marzo 151.6 1324 137.6 129.5 90.8 79.3 824 715
Abril 150.7 131.6 136.8 128.6 91.5 79.9 83.0 78.1
Mayo 150.3 1315 136.4 1285 91.8 80.2 83.3 78.4
Junio 149.0 129.6 135.2 126.7 927 80.6 84.1 78.8
Julio 148.0 128.4 134.3 1255 98.2 85.2 89.1 833
Agosto 149.7 130.5 135.8 127.6 101.2 88.2 91.8 86.2
Septiembre  149.1 1315 135.2 1285 101.2 89.2 91.7 87.1
Octubre 1473 129.1 1336 126.1 103.7 90.9 94.0 88.8
Noviembre — 147.4 127.6 1336 124.7 101.1 875 91.6 855

Diciembre ~ 147.3 126.2 1334 123.3 98.3 84.2 89.1 82.3
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IPE IPE-5 IPE_.D( IPE-5_DC TCR TCR-5 TCR_DC TCR-5_

2002 Enero 143.1 125.3 129.7 122.4 95.4 83.5 86.4 81.6
Febrero 139.6 124.6 126.5 121.8 94.6 84.5 85.7 82.5
Marzo 140.2 126.1 127.0 123.2 92.3 83.0 83.7 81.1
Abril 141.8 127.1 128.5 124.2 91.3 81.9 82.8 80.0
Mayo 142.0 129.4 128.7 126.4 91.8 83.7 83.2 81.7
Junio 142 .4 131.6 129.1 128.6 95.0 87.8 86.1 85.8
Julio 144.3 134.7 130.8 131.6 99.1 92.4 89.8 90.3
Agosto 143.9 133.9 130.4 130.8 99.2 92.3 89.9 90.2
Septiembre  143.4 134.4 130.0 131.3 101.5 95.1 92.0 92.9
Octubre 142.5 134.3 129.1 131.2 102.1 96.2 92.5 94.0
Noviembre 145.7 135.3 132.1 132.2 99.9 92.7 90.5 90.6
Diciembre 147.0 136.0 133.2 132.9 100.1 92.7 90.7 90.5
2003* Enero 150.5 140.2 136.4 137.0 105.4 98.2 95.5 95.9
Febrero 151.7 142.1 137.5 138.9 108.7 101.9 98.5 99.5
Marzo 154.0 144.2 139.5 140,9 108.8 101.9 98.6 99.5
Abril 155.3 141.9 140.7 138.6 106.1 97.0 96.2 94.7
Mayo 158.5 145.4 143.6 142.0 106.5 97.7 96.5 95.4
Junio 160.0 146.5 145.0 143.2 108.4 99.3 98.2 97.0
Julio 159.4 145.0 144.5 141.7 106.8 97.2 96.8 94.9
Agosto 157.8 144.0 143.0 140.7 106.0 96.7 96.1 94.5
Septiembre  159.0 145.6 144.1 142.2 102.3 93.7 92.7 91.5
Octubre 162.3 149.4 147.1 145.9 100.0 92.1 90.7 90.0
Noviembre  162.5 149.5 147.2 146.0 97.2 89.5 88.1 87.4
Diciembre 164.7 152.7 149.3 149.2 95.4 88.5 86.5 86.4
2004* Enero 167.5 155.9 151.8 152.3 92.2 85.8 83.5 83.8
Febrero 168.0 156.8 152.2 153.2 94.4 88.1 85.6 86.1
Marzo 167.8 155.5 152.1 151.9 97.1 89.9 88.0 87.8
Abril 169.4 155.5 153.5 151.9 98.3 90.3 89.1 88.2
Mayo 167.9 155.5 152.1 151.9 101.3 93.9 91.8 91.7
Junio 169.9 157.3 153.9 153.7 103.2 95.6 93.6 93.4
Julio 171.7 158.4 155.6 154.8 102.4 94.5 92.8 92.3
Agosto 172.5 158.2 156.3 154.6 103.0 94.5 93.4 92.3
Septiembre  173.9 158.5 157.6 154.8 100.6 91.7 91.2 89.6
Octubre 176.8 161.4 160.2 157.7 100.5 91.8 91.1 89.7
Noviembre  181.1 165.6 164.1 161.8 100.9 92.2 91.5 90.1
Diciembre 184.1 167.3 166.8 163.5 99.4 90.4 90.1 88.3

Fuente: Banco Centralde Chile para las cifras de IPE, IPC-5, TCRy TCR-5. Elaboracién propia para IPE_DC, IPE-5_DC, TCR_DCy TCR-5_DC.
* Cifras provisorias para e12003y 2004.
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DETERMINANTES DEL INDICE DE PERCEPCION DE LA ECONOMIA

William Baeza L
lgal Magendzo vu+*

I. Introduccién

El indice de Percepcion de la Economia (IPEC),
desarrollado en Chile por Adimark, es un barémetro
de la confianza de los consumidores que pretende
capturar la percepcidn de estos sobre la situacion
econOmica actual y futura del pais, asi como sobre
las condiciones de vida de las personas. Se calcula a
partir de lacombinacion de las respuestas del publico
a cinco preguntas." El indice parti6 en 1981 y se
entreg6 anualmente hasta 1985. Pasé a frecuencia
trimestral entre 1986 y principios del 2002, y desde
mayo de ese afio se realiza mensualmente (grafico
1). De tal forma, existe una muestra amplia de datos,
pero con distinta frecuencia.

Los movimientos del IPEC pueden asociarse a cambios
en variables macroecondmicas tales como la actividad
interna, los precios o los salarios. En este documento
se examina la importancia de dichas variables para
explicar las fluctuaciones de tal indice. En particular,
interesa evaluar en qué medida estas variables
incidieron en la evolucion del IPEC durante el afio
2004. Para ello se realizan estimaciones usando datos
a frecuencia mixta. Estos datos se obtienen uniendo
de manera ad hoc la informacion trimestral del IPEC
con la infomiaciéon mensual.” Para las otras variables
se tiene informacion mensual desde 1986 hasta 2004,
por lo cual las series a frecuencia mixta son
simplemente un muestreo de ellas.

La siguiente seccion presenta las variables que han
sido identificadas como posibles determinantes del
IPEC. Ademas presenta la estrategia de estimacion y
los resultados de seleccionar los mejores modelos en
virtud de las variables utilizadas. La secci6n 3
presenta las principales conclusiones de este analisis.

Il. Determinantes de la Confianza

DE LOS Consumidores

;Qué relacion esperamos entre las distintas variables
(cuadro 1) y el IPEC? Por un lado, cuando aumenta el
desempleo, se espera que el indice de percepcidn
econdmica caiga, porque aumenta la incertidumbre
de conservar el trabajo o encontrar uno si se esta
desempleado. Por otro, cuando la actividad
econdmica (IGPA, Imacec, empleo y vacantes)
aumenta, se espera que la percepcidon econdmica
mejore. Ademas, nuctuaciones abruptas del tipo de
cambio se pueden asociar a un aumento de la
incertidumbre econdmica, con lo cual la percepcién
econ6mica deberia caer; lo mismo ocurre con
aumentos de la volatilidad cambiaria. Al pensar en
términos de poder adquisitivo, se espera que la
inflacion del IPC esté relacionada negativamente con
el IPEC. Se espera que los incrementos de los
componentes de IPC combustibles e IPC micros, por
su efecto en el bolsillo de las personas, tengan efectos
negativos en la percepcion de laeconomia, lo mismo
que el precio del petrédleo medido en pesos. A su vez,
los incrementos salariales se reflejan en mayor
ingreso disponible, por lo cual tienen un efecto
positivo en la percepcién que tienen los
consumidores sobre la economia; lo mismo se puede
pensar parael precio del cobre. Finalmente, se incluye
el IPEC rezagado, que captura el hecho de que la
percepcion de los consumidores presenta persistencia
o evoluciona de manera adaptativa.

Pero, (Qué se obtiene empiricamente? Para
responder a lo anterior utilizamos distintas
transformaciones de las variables mencionadas
arriba y calculamos la correlacion de ellas con el

Gcrencia de andlisis macroecouémico. Banco Central
de Chile.

¢ Para mas informacién, ver hiip://w\viv.adimark.cl/.

m  Para detalles sobre la construccién del IPEC a frecuencia
mixta, ver el Anexo.
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IPEC. Se aprecia (grafico 2) que larelacion
esperada se cumple para todas las variables,
excepto el precio del cobre y el IPC. Para
esta Ultima variable se debe tener en cuenta
que en un proceso desinllacionario —previo
al afio 2000 en el caso de Chile —es dificil
establecer cuando la inflacion fue alta o baja.

Algunas de las variables anteriores presentan
movimientos similares en el tiempo. A fin
de explorar aquellas variables que mejor
explican los movimientos en el IPEC se
utilizaron minimos cuadrados ordinarios. Se
prob6 una serie de especificaciones
utilizando todas las variables del cuadro 1,
privilegiando aquellas donde el signo y
tamafio de los parametros tiene sentido
econdémico. Ademas, se eliminaron variables
cuyos parametros no son significativos y se
favorecié un mejor ajuste (R- ajustado).

Como variable dependiente se utilizé una
transfomiacion del IPEC. El IPEC varia entre
Oy 100, por lo cual se ha aplicado una
transformacién estrictamente creciente que
abarca toda la recta real. Tal transformacion
es la siguiente:

IPEC
\()()-IPEC

/: IPEC In

Esta transformacién permite realizar
estimaciones y hacer inferencias en la forma
usLial, suponiendo que los errores se
distribuyen normalmente. De todas formas,
la variable transformada y la original pre-
sentan claros comovimientos (grafico 3).’

En primer ténriino se arriba a laecuacién E1

Actividad

Volatilidad
oincertidumbre

Poder adquisitivo

Persistencia

Evolucion del IPEC

83 May  Feb
02 03 03

Fuente: Adimark.

Desempleo total (INE)

Desempleo (Universidad de Chile)
Empleo total (INE)

Vacantes (BCCh)
IGPA(Bloomberg)

Imacec(BCCh)

Variacién del tipo de cambio nominal
Volatilidad del tipo de cambio nominal”

Precio del cobre (en délares)

Precio del petrleo Brent (en pesos)
IPC

IPC combustibles

IPC micros

indice de remuneraciones total

IPEC rezagado

Documento de trabajo N° 136. Banco Central de Chile.

del cuadro 2. Ella tiene un poder explicativo

importante, con parametros robustos a

variaciones en la especificacion, en la cual se ha
introducido una variable dunuuy para el primer
trimestre del 2000, que contiene una observacidn
inusualmente positiva que tiende a distorsionar los
resultados. Otras variables como el IGPA, el precio
del cobre, la volatilidad del tipo de cambio y
desviaciones de la inflacion de la meta no aparecen
significativas. Por otra parte, al utilizar el IPC micros
en vez del IPC de combustibles, también resulta

significativo pero, al incluir ambas variables, el IPC
de micros predomina.

La ecuacion EIl indica giie el IPEC presenta

persistencia, siendo significativo el rezago tanto a

~  Esfo implica que al realizar csii/naciones ulUizamio el IPEC
sin fransjoiwacion. los resuhados son muy similares cualitativa
v cuantitativamente, excepto por un factor constante.

Nov Ago

04

Variables que Pueden Tener Efecto sobre el IPEC

a. Calculada en base a la metodologia planteadaporJohnson, C. (2001)" Valué atrisk: teoriay aplicaciones."



Correlacién entre el IPEC y Diversas Variables

IPEC rezagado

Crecimiento dei IMACEC

Credmienlo del indice de remuneraciones totai nominal
Crecimiento dei indice de remuneraciones totai real
Crecimiento del IGPA

Crecimiento del precio del cobre (en délares)
Crecimiento dei precio del petrdleo Brent (en pesos)
Desviacion de la inflacion del IPC total con respecto a la meta
Inflacion del precio relativo IPC micros a IPC total
inflacion del precio relativo IPC combustibles a IPC total
Variacion del tipo de cambio nominal

Variacion del tipo de cambio real

Variacién del tipo de cambio real 5

Volatilidad del tipo de cambio nominal

Volatilidad del tipo de cambio real

Volatilidad del tipo de cambio real-5

Desempleo total del INE

Desempleo de la Universidad de Chile

Crecimiento del empleo total

Crecimiento de las vacantes

Fuente: célculos de los autores sobre indicadores mencionados.

IPEC Transformados y Serie Original
(desviaciones con respecto al promedio)

10 -
20 -

Fuente: Elaboracién de los autores sobre informacion del IPEC.

Desviacion deiiPEC cira su promedio
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tres meses como a doce meses. Por otra parte,
un incremento de los salarios reales tiende
a mejorar las expectativas de los
consLunidores, mientras gLie Lm aumento
del precio relativo de la locomocion
colectiva tiende a disminuirlas. En esta
especificacion, la variable menos robusta
es el crecimiento del Imacec, cuyo
parametro es positivo, pero marginalmente
significativo. En lo que respecta a la
situacion laboral de los consumidores, un
menor desempleo lleva a incrementar el
IPEC, siendo relevante tanto el nivel del
desempleo como su variacion. Asimismo,
un aumento del empleo total y de las
vacantes tiene 1ui efecto positivo sobre las
perspectivas de los consumidores.

Si en la ecuacién El se incluye ademas el
desempleo del INE, predomina el
desempleo de la Universidad de Chile.
Incluso, tal como se aprecia en la ecuacién
E2, si se reemplaza el desempleo segun el
INE por el desempleo segun la Universidad
de Chile, esta Gltima variable no resulta
estadisticamente significativa.

La ecuacién E3 muestra la robustez de los
parametros a excluir los rezagos del IPEC.
En la ecuacion E4 se ha excluido toda
medida de desempleo y en la ecuacion E5
se ha excluido el crecimiento del empleo.

Los residuos de la ecuacion El se muestran
en el grafico 4, junto con un intervalo de
dos desviaciones estandar. Algunos de estos
residuos pueden explicarse con relativa
seguridad por eventos particulares. Por
ejemplo, el residuo negativo del primer y
segundo trimestres de 1998 coincide con la
diseminacion de la crisis asiatica. El precio
del cobre termin6 el afio 1998 con el
promedio mas bajo de la década, pudiendo
explicar la caida del IPEC para el primer
trimestre de 1999. El residuo positivo del
tercer trimestre podria estar asociado a que
en junio de 1999, el Banco Central y el
Gobierno aplicaron un shock reactivador
que involucré recursos por US$40()
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Ecuaciones del IPEC a Frecuencia Mixta

El E2 E3 E4 E5
Constante 0.24 -0.33 1.89 -0.23 0.05
(0.79) (-1.27) (11.34) (-4.29) (0.16)
IPEC rezagado un trimestre 0.50 0.59 0.58 0.66
(5.76) (8.37) (8.32) (8.19)
IPEC rezagado un afio 0.16 021 0.20 0.15
(2.30) (3.15) (3.56) (2.02)
Crecimiento anual del IREM real 417 5.42 5.66 5.20 3.47
(2.94) (3.48) (3.33) (3.60) (2.31)
Cambio trimestral del IPC micros a IPC total -1.92 -2.23 -1.37 -2.26 -2.30
(-2.74) (-3.07) (-1.60) (-3.11) (-3.10)
Crecimiento trimestral del IMACEC 0.63 0.53 0.60 0.57 0.69
(1.95) (1.54) (1.53) (1.68) (1.99)
Desempleo total del INE -9.05
(-1.20)
Cambio trimestral en el desempleo total del INE -0.10
(-1.49)
Desempleo de la Universidad de Chile -11.87 -20.04 -10.18
(-3.23) (-4.77) (-2.61)
Cambio trimestral en el desempleo de la Universidad de Chile -0.08 0.002 -0.09
(-2.22) (0.05) (-2.35)
Crecimiento anual del empleo total 5.08 411 9.33 4.47
(3.56) (2.81) (6.19) (3.09)
Cambio anual en las vaneantes 0.54 0.65 0.30 0.80 0.73
(2.45) (2.67) (1.38) (3.82) (3.19)
DummyO =2000.1) 0.95 0.93 0.61 0.99 1.04
(3.82) (3.52) (2.05) (3.86) (3.91)
Periodo Estimacion 87.1-Ago.04

Ajustado
Error Estandar de la Regresion
Estadistico D.W.

Fuente: Elaboracién de los autores.

Entre paréntesis, estadisticost corregidos (Newey-West).

millones. La variable dummy incluida en las
regresiones para capturar un valor inusualmente alto
para el IPEC en el primer trimestre del 2000 coincide
con la eleccion de presidente de Ricardo Lagos
(segunda vuelta en enero). En el tercer trimestre del
mismo afio se produce el fin de “la burbuja
tecnolégica” en Estados Unidos, la que puede

0.94 0.93 0.90 0.93 0.93
021 0.22 0.26 0.22 0.23
181 1.92 1.09 1.88 1.73

asociarse a una caida no explicada del IPEC. El
residuo mas negativo de la inuestra ocurre en el tercer
trimestre del 2001, cuando se produce el ataque a las
torres gemelas en EE.UU.

Todas las ecuaciones muestran residuos positivos
para el periodo comprendido entre noviembre del
2003 y abril del 2004 (gréafico 5). Para la ecuacion



Residuos de Ecuacién E1 del Cuadro 2

Fuente: Ejaboradén de los autores.

Residuos de las Ecuaciones del Cuadro 2

Fuente: Elaboracion de los autores.

El, el residuo de diciembre del 2003 es
significativamente distinto de cero, mientras los
residuos de noviembre de ese afio y de marzo y abril
del 2004 estdn marginalmente dentro del intervalo
de confianza.

En este Gltimo periodo, abril del 2004, ocurren
eventos que parecen ir en contra del residuo positivo
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del grafico 5. En efecto, a principios de
marzo ocurre un atentado terrorista de
magnitud en Madrid, y a fines del mismo
mes comienzan los cortes en el suministro
de gas proveniente de Argentina. Pese a lo
anterior, durante ese mes varios organismos
internacionales modifican al alza las
perspectivas de crecimiento tanto para
Chile como para el resto dcl mundo. De
acuerdo con la ecuacion EIl, desde mayo
del 2004 se produce una reversion del
residuo positivo, volviendo a valores
cercanos a cero.

La evolucion del residuo para el altimo afio
es robusta a la especificacion. La ecuacidn
E3, que excluye rezago, muestra una
desviacion del IPEC de sus fundamentos aun
mayor y mas prolongada, pero igualmente
una normalizacién hacia el final del periodo
muestral. Al excluir la evolucién del empleo
(ecuacion EB), el residuo se torna mas
negativo hacia mediados dcl 2004, llegando
a ser significativamente distinto de ccro. Esto
se puede interpretar como que parte de la
caida del IPEC durante el 2004 se debi6 a
una lenta recuperacion del empleo.

IIl. Resumen y Conclusiones

Las variables que determinan laevolucién
del IPEC son: el crecimiento del indice
de remuneraciones real, el IPC de micros,
el crecimiento del Imacec, el crecimiento
del empleo y la variacién anual de las
vacantes y el desempleo segin el INE.
Dichas variables son robustas a cambios
de especificacién.

Por otra parte, la evolucion del IPEC durante el afio
2004 no se puede explicar completamente con las
ecuaciones utilizadas. Los residuos de las ecuaciones
indican un incremento inusual del IPEC desde fines
del 2003 que se normaliza durante el 2004, pasando
a ser levemente negativo entre mayo y agosto.
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APENDICE

Datos del IPEC a frecuencia mixta

Cuando hablamos de datos dcl IPEC de frecuencia
mixta significa que utilizamos datos tanto
trimestrales como mensuales. Se definen ademas las
\ariables IPIrX' un trimestre atrds e IPEC un afio
atras. Estas dos definiciones son directas para las
muestras trimestral y mensual, pero en la transicion
de una a otra frecuencia hay que hacer algunas
salvedades.

En el caso del IPEC un trimestre atras, el dato de
junio del 2002 corresponde precisamente al dato
del primer trimestre del 2002 (2002.1). pero no
existen datos de mayo y julio del 2002. De tal
forma, se supone que el dato de mayo dcl 2002 es
el promedio simple entre los datos de IPEC de
2001.1V y 2002.1, El dato de julio del 2002 se
calcula, entonces, como el promedio simple entre
el dato dejunio y el dato de agosto del mismo afio.

Para el IPEC un afio atrds, la interpolacién es
similar al caso anterior. Ademas se supone que el
IPEC a frecuencia trimestral corresponde al que
se obtendria el Gltimo mes del trimestre respectivo.
El dato de junio del 2002 sera el de 2001.11. El de
septiembre del 2002 sera el de 2001 .111. A su vez.
el de diciembre del 2002 sera el de 2001 .1V. y el
dato mensual del IPEC un afio atrds para marzo
del 2003 sera el dato de 2002.1. Estos datos
mensuales se utilizan para calcular los meses
restantes como un promedio ponderado, tal como
se detalla en el cuadro A l.

Célculo del IPEC Rezagado Un Afio

May-02 29,6 = 1/3 dato 2001.1 + 2/3 Jun-02
Jun-02 30,0 = dato de 2001.11

Jul-02 27,0 = 2/3 Jun-02+ 1/3 Sep-02
Ago-02 22,9 = 1/3 Jun-02+ 2/3 Sep-02
Sep-02 20,9 = dato de 2001.11l

Oct-02 23,1 = 2/3 Sep-02+ 1/3 Dic-02
Nov-02 26,0 = 1/3 Sep-02+ 2/3 Dic-02

Dic-02 27,5 = dato de 2001.1V

Ene-03 30,6 = 2/3 Dic-02+ 1/3 Mar-03
Feb-03 34,8 = 1/3 Dic-02 + 2/3 Mar-03
Mar-03 36,9 = dato de 2002.1

Abr-03 37,8 = 1/2 Mar-03+ 1/2 May-03
May-03 38,6 = dato de May-02

Fuente: Elaboracién de los autores sobre Informacion del IPEC.

Para las otras \ ariables. en laporcion mensual de nuesti‘os
datos a frecuencia mixta no hay inconvenientes en
calcular el dato un afio atras (12 meses), dado que
para dichas series se tienen datos mensuales desde
1986. En la porcién trimestral se adopta el supuesto
de que el dato del trimestre corresponde al del Gltimo
mes del trimestre respectivo.'

A" supuesto es il (/lie emrenu mejores resiiluulos a la
hora de tratar de explicar el IPEC.
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En el cuadro A2 se presentan los datos del IPEC junto con los rezagos trimestrales y anuales.

Datos del IPEC a Frecuencia Mixta

IPEC un IPEC IPEC un IPEC
IPEC trimestre atrds un afio atras IPEC trimestre atrds un afio atras
86.1 16.6 98.1 59.9 67.9 73.8
86.11 23.2 16.6 98.11 48.5 59.9 68.4
86.111 27.5 23.2 98.111 36.1 48.5 68.8
86.1V 42.5 27.5 98.1V 34.7 36.1 67.9
87.1 43.0 42.5 16.6 99.1 24.8 34.7 59.9
87.11 40.2 43.0 23.2 99.11 18.2 24.8 48.5
87.111 41.4 40.2 27.5 99.111 25.2 18.2 36.1
87.1V 45.2 41.4 42.5 99.1V 25.7 25.2 34.7
88.1 49.2 45.2 43.0 00.1 46.2 25.7 24.8
61.8 49.2 40.2 00.11 39.0 46.2 18.2
70.0 61.8 41.4 00111 24.8 39.0 25.2
88.1V 72.7 70.0 45.2 00.1V 22.7 24.8 25.7
89.1 66.5 72.7 49.2 01.1 28.8 22.7 46.2
89.11 65.5 66.5 61.8 01.11 30.0 28.8 39.0
89.111 72.4 65.5 70.0 01111 20.9 30.0 24.8
89.1v 75.8 72.4 72.7 01.1v 27.5 20.9 22.7
90.1 70.9 75.8 66.5 02.1 36.9 27.5 28.8
90.11 62.7 70.9 65.5 May-02 38.6 33.8 29.6
90.111 44.0 62.7 72.4 Jun-02 37.0 36.9 30.0
90.1vV 55.8 44.0 75.8 Jul-02 36.5 37.8 27.0
91.1 72.5 55.8 70.9 Ago-02 35.5 38.6 22.9
91.11 73.2 72.5 62.7 Sep-02 35.8 37.0 20.9
91.111 70.0 73.2 44.0 0ct-02 35.5 36.5 23.1
91.1v 73.5 70.0 55.8 Nov-02 35.6 35.5 26.0
92.1 76.2 73.5 72.5 Dic-02 42.9 35.8 27.5
92.11 77.0 76.2 73.2 Ene-03 43.9 35.5 30.6
92.111 84.1 77.0 70.0 Feb-03 39.4 35.6 34.8
92.1v 83.5 84.1 73.5 Mar-03 34.4 42.9 36.9
93.1 83.2 83.5 76.2 Abr-03 39.9 43.9 37.8
93.11 86.0 83.2 77.0 May-03 43.9 39.4 38.6
93.111 80.1 86.0 84.1 Jun-03 41.6 34.4 37.0
93.1v 87.6 80.1 83.5 Jul-03 40.7 39.9 36.5
94.1 79.2 87.6 83.2 Ago-03 42.4 43.9 35.5
94.11 72.4 79.2 86.0 Sep-03 45.6 41.6 35.8
94.111 66.2 72.4 80.1 Oct-03 48.0 40.7 35.5
94.1v 72.6 66.2 87.6 Nov-03 47.8 42.4 35.6
95.1 75.4 72.6 79.2 Dic-03 50.1 45.6 42.9
95.11 74.0 75.4 72.4 Ene-04 53.9 48.0 43.9
95.111 71.7 74.0 66.2 Feb-04 54.0 47.8 39.4
95.1V 75.8 71.7 72.6 Mar-04 52.2 50.1 34.4
96.1 76.8 75.8 75.4 Abr-04 48.1 53.9 39.9
96.11 75.2 76.8 74.0 May-04 47.1 54.0 43.9
96.111 74.0 75.2 71.7 Jun-04 46.4 52.2 41.6
96.1V 68.4 74.0 75.8 Jul-04 45.3 48.1 40.7
97.1 73.8 68.4 76.8 Ago-04 47.4 47.1 42.4
97.11 68.4 73.8 75.2
97.111 68.8 68.4 74.0
97.1v 67.9 68.8 68.4

Fuente: Elaboracion de los autores sobre informacién del IPEC.
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José Miguel Benavente H.

uy al comienzo del libro, el autor incluye una frase
quejustifica el dedicarle mas de 300 paginas a estudiar
el tema de la innovacidn tecnolégica y su vinculacion
con el sistema capitalista. En la pagina 13, se puede
leer lo siguiente: “...se podria argumentar que
virtualmente todo el crecimiento econémico ocumdo
a partir del siglo XVIII puede ser atribuible en Gltima
medida a la innovacién...” (traduccion propia).

De ser esto asi. la pregunta obvia que surge,
entonces, es ;por qué la gran mayoria de los textos
de economia, particularmente aquellos de
macroeconomia, casi no menciona las actividades
de investigacion y desarrollo e innovacion
tecnolégica como fundamentales en el desempefio
econdémico de las naciones modernas? Solo durante
estos Ultimos afios se observa un mayor acervo
bibliografico relacionado con estos temas. Al
parecer todo el mundo se olvidé de Joseph
Schumpcter, quien ya en 1911 habia insinuado tanto
la importancia de la innovacién tecnoldgica sobre
el crecimiento como los potenciales problemas de
eficiencia econémica que estas actividades podrian
tener aparejadas (ver Schumpter. 1911).

Mdas aln, me ha tocado escuchar comentarios de
talentosos y respetados académicos y responsables
de politica econémica, en cuanto a que la
innovacion tecnolégica y sus actividades asociadas
habrian sido para ellos casi un descubrimiento como
fuentes de crecimiento y que, durante sus estudios
de postgrado en las més prestigiosas universidades
extranjeras, estos aspectos jamas habrian sido
considerados como fundamentales en el desarrollo
econdmico de los paises.

El autor de este libro, en buena hora, trata de recrear
los mecanismos que explicarian la fantastica
dinamica de crecimiento econémico observada en
los paises capitalistas durante los Gltimos tiempos.
Plantea que seria la presién competitiva —ausente
en otros sistemas econdmicos— la que forzaria a las
firmas a invertir en actividades de innovacion,
desencadenando un circulo virtuoso de nuevos
productos y procesos productivos.

El principal objetivo del libro es tratar de integrar
estos novedosos aspectos relacionados con la teoria
del crecimiento al anélisis economico tradicional.
En particular, revisa en detalle la forma en que las
firmas toman sus decisiones referidas a la innovacion
tecnolégica y como ello puede ser analizado en el
contexto de la teoria de los precios. Con este fin, el
autor propone un conjunto de explicaciones,
incluyendo algunas condiciones necesarias para la
existencia de una economia de mercado y otras como
consecuencia de ella. Entre estas, se pueden
mencionar las siguientes:

e La existencia de un tipo de competencia
oligopolistica entre grandes firmas intensivas en
tecnologia, donde la innovacion tecnol6gica es

Departamento de Economia. Universidad de Chile.
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la principal arma de competencia, incluso mas
importante que el precio.

e La rutinizacién de las actividades innovadoras.

e El fomento del emprendimiento productivo; aquel
orientado no a la creacion de firmas en general
sino de firmas cuya razon de ser sea la
incorporacién de nuevos productos a la economia.

¢ La existencia de derechos de propiedad claros,
particularmente en lo que se refiere a su
observancia y respeto.

e« Laventay el comercio de tecnologia, donde las
firmas generan riqueza derivada de la venta de
tecnologias o derechos de propiedad sobre las
mismas.

El autor propone que todas estas son caracteristicas
de una economia capitalista o basada en los
principios del libre mercado, las que estarian ausentes
0 bien serian muy débiles o incipientes en otros tipos
de organizaciéon econdmica.

El gran aporte del libro es la forma en que el autor
caracteriza estos elementos y como estos se pueden
analizar en un contexto de teoria de precios
tradicional. En particular, en los primeros ocho
capitulos del libro se presentan las principales
caracteristicas de este proceso en una forma muy
ecléctica, combinando elementos de la historia
econdmica con el modelamiento formal.

En la segunda parte del libro se realiza —en cinco
capitulos— un esfuerzo por integrar la innovacidn
cientifico-tecnol6gica al mainstream microeconémico.
Si bien este esfuerzo ha sido realizado en otras
ocasiones, y asi el autor lo reconoce aunque sin citar
las fuentes méas directas, no se ha hecho en forma
sencilla 'y directa en el contexto de teoria de precios
como en este libro. En particular, se considera la
innovacion tecnologica como otro elemento de
decision dentro de las firmas productivas. Asi, la
inversion en Investigacion y Desarrollo aparece como
una alternativa adicional a la inversion realizada por
las firmas y que los productos de esta inversion son
solo insumos intermedios en la produccion de otros
bienes. Las implicancias que todo esto conlleva sobre
lateoria microeconémica también forman parte de la
discusion presentada en esta segunda parte.

f'inalmente, en la tercera seccioén, compuesta de tres
capitulos, el autor retoma la mirada mas macro.
Propone una revisiéon de su famoso articulo con
Edward Wolf, incorporando los elementos antes
discutidos (Baumol y Wolf. 1983). Particularmente,
plantea un modelo de crecimiento de tipo endégeno
basado en el concepto de retroalimentacion existente
entre los sectores creadores de conocimiento y
aquellos que lo utilizan con fines comerciales. La
existencia de precios de transferencia entre ambos
sectores — royalties, patentes y similares— motivaria
la creacién de nuevo conocimiento, perpetuando asi
una dindmica virtuosa de innovaciones que afectan,
en ultima medida, el bienestar de los individuos.

Es este un libro muy interesante, que ofrece una
vision general y completa al fendmeno de la
innovacion tecnoldgica desde wuna mirada
principalmente microecondémica. Se pueden
mencionar dos debilidades del libro, que conviene
advertir. Por una parte, destaca la falta de evidencia
empirica que respalde las hip6tesis que plantea el
autor. Si bien se entrega informacion sobre algunos
casos particulares que justifican el desarrollo del
argumento, el libro carece de un soporte empirico
formal. Y el otro aspecto, mas de fondo, es la
ausencia de una discusién de politica econdmica
derivada de lo propuesto por el autor. Por ejemplo,
la existencia de competencia oligopolistica entre
grandes firmas innovadoras lleva aparejados
problemas de eficiencia econdmica. El caso de
Microsoft ilustra muy bien este aspecto donde hubo
una gran discusion sobre si al forzar un mayor nivel
de competencia se podria perjudicar el ritmo
tecnolégico del sector de software.

No obstante lo anterior, los estudiosos de los
procesos de decisiones de las firmas productivas
gozaran con la claridad y elegancia con la que los
aparentemente complejos procesos innovadores son
incorporados a la teoria de precios tradicional. El
libro aparece en el preciso momento en que en el
mundo desarrollado y en nuestro pais (ver
Benavente, 2005) se comienza a discutir la
importancia que tienen las actividades de
investigacion y desarrollo y sus efectos sobre el
crecimiento economico y el nivel de bienestar de
sus habitantes. Un libro que bien vale la pena leer.
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Klaus Schmidt-Hebbel D .*

I régimen de metas de inflacion (MI) es el miembro

mas nuevo de la familia de regimenes monetarios en
el mundo. Concebida y nacida en Nueva Zelanda hacia
1989-1990, la criatura fue bautizada como mfJation
Uirgeting regime algunos afios mas tarde. En el interin
fue adoptado por Chile en 1991 y. desde entonces y
hasta la fecha, por una veintena de otras economias,
desarrolladas y emergentes. El conjunto de paises que
han adoptado Lin marco completo de MI (fiiH-fledged
injiation targeting) constituye un gmpo heterogéneo
de economias, que presentan grandes diferencias en
sus grados de desarrollo, caracteristicas institucionales
y formas de adopcion inicial de MI. No obstante, estos
paises tienen en comun la convergencia hacia un marco
pleno de MI asi como hacia tasas de inflacion bajas y
estables, y la satisfaccion de sus autoridades
econdmicas con las MI, manifestada en el desarrollo y
perfeccionamiento de dicho esquema. Sélo dos paises
— Espafia y Finlandia—abandonaron el nuevo
régimen, previsiblemente al adoptar el euro. Sin
embargo, es curioso que las tres mayores economias
del planeta — EE.UU., la Zona Euro y Japén— no
hayan adoptado un esquema de MI, aunque
ciertamente sus autoridades monetarias lo evaltan
sistematicamente.

La adopciéon de MI no ha sido fruto de avances
teoricos, sino que ha reflejado la decepcién de los

bancos centrales con los esquemas monetarios y
cambiarios tradicionales. Las limitaciones del
régimen de metas de crecimiento monetario
("nosotros no abandonamos los agregados
monetarios; ellos nos abandonaron a nosotros” lia
dicho John Crow. antiguo presidente del Banco de
Canadd) y las frustraciones con los esquemas de
cambio fijo o semifijo (a causa de la falta de
flexibilidad en politica monetaria y en precios
relativos, y, especialmente, de recurrentes crisis
cambiarias) han llevado a muchos paises a adoptar
MI. Con ello, no es una sorpresa que la teoria
monetaria del esquema de MI y de la conduccién de
la politica monetaria bajo MI siga, con un buen
rezago, a la experiencia internacional.

El volumen de Bernanke y Woodford compila los
trabajos presentados en una conferencia del NBER,
que reuni6d aportes de frontera sobre la teoria
monetaria de las MI, la evidencia empirica
comparativa internacional sobre MI y los estudios
de la conduccion de politica monetaria y sus
resultados en paises individuales. Esta estructura del
volumen es similara la de libros anteriores sobre Mi,
incluyendo los trabajos de Haldane (1995),
Leidennan y Svensson (1995), Blejer et al. (2000),
Bernanke et al. (1999) y Loayza y Soto (2002).

La primera parte del libro consta de cuatro capitulos
que analizan la optimalidad de las MI. Svensson y
Woodford presentan un marco tedrico en el que
demuestran que la regla de politica basada en una
meta para la proyeccion de inflacion futura (injlalion-
forecast targeting), bajo ciertas condiciones respecto
de su implementacion, es coherente con un equilibrio
dindmico Optimo. Los autores evalGan distintas
formas de implementacion de la regla de politica,
sobre la base de criterios diferentes. Demuestran que
dicha regla es éptima cuando la relacion entre la
descripcion publica de la regla y los objetivos de la

Gerente de jnvestigacién Econémica. Banco Central de Chile.



1fCO.NOMIAIIILINA

politica monetaria es transparente y robusta a
perturbaciones en el modelo empleado. Sin embargo,
profundizando en un punto importante levantado por
la literatura tedrica anterior, Svensson y Woodford
muestran también que una regla de politica basada
solo en la proyecciéon de inflacion futura, cuando el
sector privado tiene expectativas racionales, puede
llevar a la indeterminacién del equilibrio, debido a
expectativas autocumplidas. Para evitar esta
indeterminacion, los autores proponen una regla de
politica hibrida, en que el banco central se
compromete a responder a variables contemporaneas
0 pasadas cuando la economia se aleja del equilibrio
deseado, pero vuelve a responder a proyecciones de
\ariables futuras cuando la economia esti en la
trayectoria deseada.

Giannoni y Woodford complementan el capitulo
anterior, analizando cémo la politica monetaria
optima (las variables consideradas en la regla de
politica, sus ponderaciones y la forma de ponderar
las variables proyectadas a diferentes plazos) depende
de los mecanismos de transmision monetaria y de los
parametros del modelo estructural. Parametrizando
un modelo nuevo keynesiano para EE.UU.. los
autores derivan una regla 6ptima de politica, basada
en una meta para la proyeccion de inflacién.
Comparando dicha regla con las decisiones efectivas
tomadas por el Fed durante las Gltimas dos décadas,
concluyen que hubo algunas desviaciones
sistematicas, aunque relativamente pequefias, de la
politica efectiva respecto de la politica dptima
derivada por ellos.

Cecchetti y Kim comparan la optimaiidad de una
meta de inflacion con la de una meta para el nivel de
precios. Bajo el primer objetivo, el banco central no
intenta compensar las perturbaciones imprevistas de
la inflacion con correcciones de signo contrario en
la tasa de inflacién, mientras que bajo el segundo
objetivo, si se intenta compensar. Considerando una
funcién de pérdida hibrida para el banco central (un
promedio ponderado entre meta de inflacién y meta
de nivel de precios), una curva de Phillips neoclasica
y una funcién de pérdida social, los autores derivan
la ponderacion 6ptima que el banco central deberia
dar a la inflacion y al nivel de precios. Ellos
demuestran que la ponderacion 6ptima que debe dar
el banco central al nivel de precios en su funcion de

pérdida aumenta con la persistencia del producto (el
coeficiente del producto rezagado en la cLuva de
Phillips). Basadndose en sus estimaciones para 23
paises con y sin MI, los autores encuentran que la
ponderacién que los bancos centrales dan al nivel de
precios (a la tasa de inflacidn) es en muchos paises
muy inferior (superior) al nivel que ellos derivan
como 6ptimo, considerando la persistencia empirica
del prodLicto en dichos paises.

Los trabajos anteriores suponen que los agentes
privados forman sus expectativas racionalmente.
Orphanides y Williams analizan la politica 6ptima
bajo MI cuando el publico forma y revisa sus
expectativas basandose en las realizaciones pasadas
de las variables, sin conocer el “verdadero” modelo
empleado por el banco central ni las preferencias de
este. Usando un modelo simple de conflicto entre
inflacion y producto, los autores muestran que la
ponderacién que se debe otorgar a la desviacién de
la inflacion debe ser mayor (la ponderacion otorgada
a la desviacién del producto debe ser menor) que
bajo expectativas racionales. Este andlisis téorico
provee fundamentos analiticos para dos importantes
conclusiones de politica, basadas en que el
desconocimiento del publico sobre las preferencias
del banco central y una débil credibilidad de la
politica monetaria bajo MI incrementan la
incertidumbre y refuerzan las expectativas no
racionales. La primera conclusién es que las MI
explicitas son superiores a los esquemas sin Ml
explicitas —ello constituye una buena razén teérica
para que se muevan en esta direccion las tres grandes
economias del mundo. La segunda iniereneia es que.
cuando la credibilidad es aun imperfecta, se justifica
que el banco central otorgue una mayor ponderacion
a las desviaciones de inflacion, como, por ejemplo,
se observd en Chile durante los afios 1990, en
comparacién con los afios 2000 (Céspedes y Soto,
2004; Aguirre y Schmidt-Hebbel, 2005).

Dos trabajos en este volumen plantean visiones
criticas respecto de la adopcién de esquemas de ML
Sims deriva un modelo tedrico simple con una regla
fiscal peculiar en que el gobierno respalda el dinero
real con impuestos, que lleva a una indeterminacion
en el nivel de precios y a un equilibrio de deflacién
estacionaria. En el segundo modelo, mas complejo,
el autor muestra que en una situacién en que un banco



central carece de acceso arecursos fiscales y con una
hoja de balance deteriorada, se puede alcanzar un
cqLiilibrio dindmico de (hiper) inflacion. Utilizando
los casos de EE.UU. en la Gran Depresion y de Japon
desde 1990 como ilustraciones del primer modelo y
los de Argentina y Brasil en la actualidad como
ilustraciones del segundo modelo. Sims advierte
contra laadopcién de MI cuando la institucionalidad
fiscal-monetaria es débil, la politica fiscal es
insostenible, la posiciéon patrimonial del banco
central es débil o las relaciones financieras entre el
gobierno y el banco central son inciertas. Aunque
este capitulo constituye una iitil extension de la teoria
fiscal de la inflacién al esquema de MI, la
recomendacion final parece exagerada, a la luz del
éxito que han tenido muchas economias emergentes
con pasado inflacionario e institucionalidad
macroeconémica aiin débil en la adopcién de MI.

Ball y Sheridan realizan comparaciones del
desempefio de variables macroeconémicas de siete
paises desarrollados con MI con el de trece paises
desarrollados sin MI. Concluyen que los resultados
macroeconomicos son similares en ambos grupos y
que la mejora de nivel y volatilidad de la inflacion,
observada en la muestra de paises que adoptaron
metas, simplemente refleja una reversion a la media
en dichos paises, porque sus condiciones iniciales
fueron relativamente peores. Estos resultados, que
no necesariamente contradicen evaluaciones
empiricas comparativas de las experiencias de paises
con Ml realizadas previamente (en particular, Corbo,
Landerretche y Schmidt-Hebbel, 2()02, y Neumann
y von Hagen, 2002), sugieren la enorme dificultad
en identificar en forma mas fina los elementos
diferenciadores entre regimenes explicitos e
implicitos de MI.

Contrastan con la vision anterior dos ensayos muy
proclives a la adopcién de MI, uno que evallta la
experiencia del Reino Unido y el otro que
recomienda MI para EE.UU. Mervyn King,
gobernador del Banco de Inglaterra, reconoce que
la adopcién de MI puede no haber contribuido en
forma significativa al mejor desempefio
macroeconémico que se observa en el Reino Unido
desde 1992, pero que ha facilitado la toma de las
decisiones correctas de politica. King argumenta
que el esquema de MI, en vez de entenderse como
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una receta que provee respuestas automaticas a todas
las preguntas dificiles, constituye un marco iitil para
analizar y conducir la politica monetaria.

Marvin Goodfriend, vicepresidente sénior del Banco
de la Reserva Federal de Richmond, afirma que el Fed
ya practica un esquema de MI implicitas. Sin embargo,
como resultado de su revisién de las ventajas y
desventajas de una adopcion explicita de MI por el
Fed, el autor recomienda la adopcion explicita,
fundamentalmente para institucionalizar la formidable
ganancia de credibilidad que ha logrado la institucidn
durante las iiltimas dos décadas, bajo las presidencias
de Paul Volcker y Alan Greenspan.

Los altimos dos trabajos analizan la adopciéon de Mi
en economias emergentes, .lonas y Mishkin examinan
las experiencias de tres economias en transicion
(Republica Checa, Poloniay Hungria), caracterizadas
por sus inusuales condiciones iniciales,
transformaciones institucionales y estructurales, y la
eventual adopcién futura del euro. Aunque ello
dificulta el manejo monetario basado en MI. los
autores concluyen que esta experiencia monetaria
ha sido por lo menos tan exitosa como podria haber
sido cualquier otra alternativa, recomendando su
imitacion a otras economias en transicion.

Caballero y Krishnamurty derivan un modelo teérico
para una economia abierta y emergente que enfrenta
paradas repentinas (suelden siops) en la liquidez
internacional, con un banco central que sigue una
politica monetaria que es dindmicamente
inconsistente y prociclica. Esta politica es expansiva
en épocas de abundancia de liquidez externa y
contractiva ante una parada repentina, cuando el
banco central defiende el valor de la moneda nacional
(adoptando una politica monetaria contractiva o con
intervenciones cambiarias) exhibiendo, por tanto,
miedo a la flotacién (J'ear ofjloating). Los autores
muestran que este equilibrio es subéptimo y derivan
un equilibrio superior que se alcanza cuando el banco
central es capaz de comprometerse ex ante con una
meta de inflaciéon adecuada, proveyendo a su vez los
incentivos correctos al sector privado para evitar
desequilibrios excesivos en moneda extranjera en
sus hojas de balance. Las medidas de Ml
recomendadas por los autores, en las circunstancias
de economias emergentes enfrentadas a una gran
vulnerabilidad externa, son una meta estado-



contingente o una que otorga mayor ponderacién a
la inflacién de precios no transables. Las implicancias
generales de este trabajo -- ibitaiccer las M1 y peimitir
una flotacion més limpia del tipo de cambio— ya
han sido implemcntadas en varios paises en
desarrollo, incluyendo C'hilc y México. Sin embargo,
estos paises —y todas las economias emergentes con
MI— han adoptado metas que no son estado-
contingentes y ademas se definen para el IPC total y
subconjunto del mismo,
fundamentalmente por los costos en transparencia y

no para alguln

credibilidad en que incurririan con metas alternativas.

El libro que he comentado ha desplazado
significativamente la frontera dcl analisis teorico y
empirico de las MI. Ello no queda reflejado solo en
los capitulos, sino también en las excelentes
discusiones incluidas en el volumen, a las cuales no
me he referido por falta de espacio. La lectura dcl
volumen completo constituye una obligacién para
los investigadores en teoria y politica monetaria y
para los banqueros centrales del mundo.

De larevision del libro se desprenden también algunas
preguntas que aln quedan sin respuesta definitiva.

i. (Cuales son los elementos distintivos que
diferencian esquemas de MI explicitas e
implicitas? ¢Qué distingue al régimen de metas
de la mejor practica internacional en la
conduccién de la politica monetaria por un banco
central independiente, transparente, accoimtable
y creible, cualquiera sea el ancla nominal?

ii. Respondida la interrogante anterior, ¢cual es el
valor agregado de las Mi explicitas, en
comparacién con otros regimenes monetarios?
¢(Cual es la evidencia empirica sobre efectos
adicionales de las MI, mas alla de los causados
por una conduccion monetaria de frontera, que
se puedan atribuir a las Ml explicitas?

iii. ¢(Cuan importante es tedrica y empiricamente la
flexibilidad (la presencia de otros objetivos) en
la politica monetaria bajo MI? ;Qué tan fuerte es
el conflicto entre flexibilidad de objetivos y
credibilidad de la MI?

iv. (Como se puede y debe reflejar el objetivo de
estabilidad financiera en la conduccion de la
politica monetaria bajo MI?

V. ¢Finalmente, cuales son los beneficios y los
riesgos (teéricos y empiricos) de una transparencia
completa de la politica monetaria, incluyendo la
publicacion en tiempo real de la informacion,
los supuestos, los modelos, las proyecciones
(incluyendo las del tipo de cambio, las tasas
futuras de politica y los precios de los activos) y
las decisiones del banco central?

Las respuestas a estas interrogantes ocuparan buena
parte de la agenda de investigacion posterior a los
aportes de este excelente volumen.
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REVISION DE PUBLICACIONES

ABRIL 2005

Esta seccidn tiene por objetivo presentar las mas recientes investigaciones publicadas sobre diversos
topicos de la economia chilena. La presentacion se divide en dos partes: una primera seccion de listado
de titulos de investigaciones y una segunda de titulos y resimenes de publicaciones. Las publicaciones
estan agrupadas por area tematica, considerando la clasificacion de publicaciones del JournalofEconomic
Literature (JEL), y por orden alfabético de los autores.
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Los resimenes de los articulos indicados con (*) se presentan en la siguiente seccién.
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* Aizenman, .1 (2005). “Financial Liberalization in Latin-America in the 1990s: A Reassessment.”
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Estudios de Economia 31(2): 177-205.
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De Menil, G. (2005). “Why Should the Portfolios of Mandatory, Private Pension Funds be Captive?
(The Foreign Investment Question).” Journal of Banking and Finunce 29( i): 123-41,
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Manufacturera Chilena.” Cuadernos de Economia 41: 315-43.
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* Claro, S. (2004). “Oportunidades y Desafios para Chile de la Apertura Econémica en China.”
Estudios Publicos 96: 181-217.

* Colé. H., L. Ohanian, A. Riascos, y J. Schmitz (2005). “Latin America in the Rearview Mirror.”
Journal of Monetary Economics 52( 1): 69-107.

Estache, A. (2005). “PPI Partnerships versus PPl Divorcesin Developing Countries(Orare we Switching
from PPPI to PPDI?)” World Bank Policy Research Working Paper N° 3470.

Eyzaguirre, N,, M. Marcel,.!. Rodriguez, y M.Tokman (2005). “Flaciala Economia del Conocimiento:
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Jlames, E., G. Martinez, y A. Iglesias (2004). “Payout Choicesby Retirees in Chile: What areThcy and
Why?” Working Paper 2004-068. University of Michigan, Retirement Research Center.
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Estudios Publicos 97: 99-134.
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RESUMENES DE ARTICULOS SELECCIONADOS

Los textos presentados a continuacion son transcripciones literales del original.

Codigo

Cédigo

JEL: E / MACROECONOMIA Y ECONOMIA MONETARIA

Rosende, F. (2004). “El Marco Tedrico de la Politica Monetaria.” Revista de Andlisis Econémico
19(2): 85-117.

This paper reviews the recent literature on monetary policy rules. In particular, we discuss the
theoretical framework underlying different monetary policy strategies. Currently, many central banks
are implementing a scheme of monetary policy where the main instrument and indicator of it, is a
short-run interest rate. In this scheme monetary aggregates have no place. Since this point of view,
the well known Monetary Theory of Nominal Income (MTNI) seems to be obsoleta. In this paper we
analyze how far of this approach -the MTNI- has moved the practice of monetay policy. In particular,

we discuss the theoretical framework of the so called “new keynesian synthesis”.

JEL: F / ECONOMIA INTERNACIONAL

Antkiewicz, A. y J. Whalley (2004). “Chinas New Regional Trade Agreements.” NBER Working
Paper N° 10992.

This paper discusses the recent regional trade agreements that China has concluded rapidly
following accession to the WTO in 2002. Agreements are in place with Hong Kong, Macao,
ASEAN, Australia, and New Zealand, and are either in negotiation or under discussion with
South Africa, Chile, India, and the Gulf Cooperation Council. These agreements differ sharply
in form and substance, and involve process commitments to ongoing negotiation and cooperation
on a wide range of issues. Differences relating to the regional agreements negotiated by the EU
and the US are emphasized, as are later potential difficulties these agreements create in moving
to an Asian trade bloc centred on them.

Calvo, G. y E. Talvi (2005). “Sudden Stop, Financial Factors and Economic Collpase in Latin America:
Learning from Argentina and Chile.” NBER Working Paper N° 11153.

This paper shows that the Russian 1998 crisis had a big impact on capital flows to Emerging Market
Economies, EMs, especially in Latin America, and that the impact of the Russian shock differs quite
markedly across EMs. To illustrate this statement, we compare the polar cases of Chile and Argentina.
While Chile exhibited a significant economic slowdown after August 1998, it did not suffer the
excruciating collapse sufiered by Argentina, where even the payments system came to a full stop. We
attribute their difference to the fact that Chile is more open to trade than Argentina, and that it
appears to suffer much less from balance-sheet currency-denomination mismatch that was rampant
in Argentina before the 2002 crisis (due to large domestic liability dollarization). The paper is
essentially descriptive but is in Une with and, thus, complements econometric studies like Calvo,
Izquierdo and Mejia (NBER Working Paper 10520). The final section addresses policy issues in
light of the paper’s findings and conjectures.
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Chan-Lau. J.A. (2005). “Hedging Foreign Exchangc Risk in Chile: Markets and Instruments.” IMF
Working Paper N° 05/37.

Pilicy makers have exprcssed interest in fostering the development ol' local foreign exchange derivativos
markets with a view to reducing risks arising from currency mismatches between assets and liabilities
in the corporate sector This paper assesses foreign exchange exposurc in the corporate sector in Chile,
analyzes the current state of the foreign exchange derivatives market in Chile, and argles that liquid
and developed foreign exchange derivatives markets can help promote financial stability.

JEL: C / ECONOMIA FINANCIERA

Aizenman, J. (2005). “Financial Liberalization in Latin-America in the 1990s: A Reassessment.”
NBER Working Paper N° 11145.

This paper studies the experience of Latin-America [LATAM] with financial liberalization in the
1990s. The rush towards financial liberalizations in the early 1990s was associated with expectations
that external financing would alleviate the scarcity of saving in LATAM, thereby increasing investment
and growth. Yet, the data and several case studies suggest that the gains from external financing are
overrated. The bottieneck inhibiting economic growth is less the scarcity of saving, and more the
scarcity of good governance. A possible interpretation for these findings is that in countries where
private savings and investments were taxed in an arbitrary and unpredictable way, tlie crcdibility of a
new regime could not be assumed or imposed. Instead, credibility must be acquired as an outcome of a
learning process. Consequentiy. increasing the saving and investment rates tends to be a time consuming
process. This aiso suggests that greater political instability and polarization would induce consumers
to be more cautious in increasing their saving and investment rates following a reform. Henee, reaching
a sustained take-off in Latin-America is a harder task to accomplish than in Asia.

Fernandez, V (2004). ‘Tnterest Rate Risk in an Emerging Economy.” The Qiiarterly Review of
Economics and Finance 44(5): 678-709.

The sharp decrease in intlation over the last decade—from 26% in 1990 to 4% in 2001—led the Central
Bank of Chile to set its monetary policy interest rate in nominal terms since August 2001. This paper
analyzes the effect of nominalization on the behavior of nominal, inflation-linked. and real interest
rates. and its subsequent effects on the financial market. We find that nominalization has made nominal
interest rates less volatile, while the opposite holds for intlation-linked interest rates. The efTect on real
interest rates is less unambiguous, but nominalization appears to have increased the cost of borrowing.

JEL: O / DESARROLLO ECONOMICO, CAMBIO TECNOLOGICO Y CRECIMIENTO

Alvarez, R. y R. Ldépez (2004). “Orientacion Exportadora y Productividad en la Industria
Manufacturera Chilena.” Cuadernos de Economia 41: 315-43.

In this paper, we study empirically the relationship between export orientation and firm productivity
in Chilean manufacturing industry. Similar to findings for other countries and consisten! with recent
theoretical models, our results show that exporters are significantly more productive than non-
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exporters. Morcover, we founcl evidcnce of a clcar association bctween firm productivity and entry
and exit IVom International markets: (i) firms start exporting are more productive than non-exportcrs.
and (ii) t'inns stop exporting are iess productive tiian tiiose remain exporting. In general, our Il'indings

are consisten! witii a self-selection phenomenon ratlier tiian learning-by-exporting.

Claro, S. (2004). "Oportunidades y Desafios para Chile de la Apertura Econémica en China." Esnidios
Pablicos 96: 181-217.

En este trabajo se discuten las oportunidades y desafios que enfrenta Chile debido a la apertura y al
crecimiento experimentado por China a partir de 1978. Para ello se identifica el grado de competencia
que representan las exportaciones chinas para los productores chilenos en distintas industrias, asi
como los mercados en los cuales las oportunidades para los productores chilenos son mayores.
Adicionalmentc, se entrega un detallado anéalisis de las acciones comerciales que ha realizado Chile
en los ultimos 25 afios para aprovechar o protegerse de la mayor penetracién china en los mercados
mundiales. El trabajo concluye con una discusion de dos de los principales temas en las relaciones
comerciales actuales con China; su rol en el mercado mundial dcl cobre y elementos para tomar en
cuenta en un posible tratado de libre comercio.

Colé, H., L. Ohanian, A. Riascos, y .1 Schmitz (2005). “Latin America in the Rearview Mirror.”
Journal of Monctary Economics 52( I): 69-107.

Latin American countries are the oniy Western countries that are poor and that are not gaining ground
on the U.S. This paper evalGales why Latin America has not replicated Western economic success, We
find that this failure is primarily due to TFP dilTerences. Latin America's TFP gap is not plausibly
accountcd for by human capital differences, but rathcr reilects incfficient production. We argie that
competitive barriers are a promising channel for understanding low Latin TFP We document that Latin
America has many more international and domestic competitive barriers than do Western and successful
East Asian countries. We also document a number of microeconomic cases in Latin America in which
large reductions in competitive barriers increase Latin American productivity to Western levels.

Herzer. D. y E Nowak-Lehmann (2004). “Expoil Diversification, ExternalitiesandGrowth.” Discussion
Paper N° 99. Ibero America Institute for Economic Research.

It is frequently suggested that export diversification contributes to an acceleration of growth in
developing countries. Horizontal export diversification into completely new export sectors may generate
positive externalities on the rest of the economy as export oriented sectors gain from dynamie learning
activities due to contaets to foreign purchasers and exposure to international competition. Vertical
diversification out of primary into manufactured exports is also associated vi/ith growth since primary
export sectors prevalently do not exhibit strong spillovers. Thus. it is to be expected that both horizontal
and vertical export diversification are positively eorrelaled with economic growth. Yet there have been
remarkably few empirical investigations into the link between export diversification and growth. This
paper attempts to examine the hypothesis that export diversification is linked to economic growth via
externalities of learning-by-doing and learning-by-exporting fostered by competition in world markets.
The divcrsification-led growth hypothesis is tested by estimating an augmented Cobb-Douglas
production function on the basis of annual time series data from Chile. Based on the theory of
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cointegration threc types of statistical mclliodologies are iised: tlie Johansen trace-test, a mullivariatc
error-correction model and the dynamic OLS proccdure. Given Chiles dramatie ehanges jn eeonomie
policy, time series techniques considering structurai breaks are appiied. The estimation resuhs siiggest
that export diversifieation plays an jmportant role in eeonomie growth.

Herzer, D., E Nowak-Lehmann, y B. Siliverstovs (2004). “Export-icd Growth in C'hile: Assessing the
Role of Export Composition in Productivity Growth.” Discussion Paper N° 103. ibero America
Institiite for Eeonomie Flesearch.

This study examines the export-led growth hypothesis using annual time series data tVom Chile in a
produetion fiinction framework. It addresses the limitations of the existing hterature and lbeiises on
tile impaet of manufactiired and primary exports on productivity growth. hi order to investigate if
and how manufaetured and primary exports affect eeonomie growtli \ia increases in productivity,
severa! singie-equation and system cointegration techniques are appiied. The estimation resiilts can
be interpreted as evidenee of produetivity-enhaneing effects of manufaetured exports and of

produetivity-limiting effects of primary exports.

Saavedra, E. y R. Soto (2005). “Toward a Modern State in Chile: Institutions, Governance, and
Market Regulation.” Documento de Trabajo N° 277. Instituto de Economia, Pontificia Universidad
Catodlica de Chile.

Chile, as most Latin American eountries. inherited the language, religion, and the institutions from
16th century Spanish conquerors. Most institutions have not changed since. This paper examines
tile institutional and eeonomie structure of the State in Chile. It concludes that in several diniensions
the current structure is incompatible with an adequate funetioning of market economies, as those
intended by the eeonomie reforms implemented during the last three decades of the last century. The
country needs to implement reforms in the administration of the State, the working of the .kidiciary
system, and the incentives and operation of regulatory agencies. Their combined negative effects
imply that the benefits of reforms, privatization and market liberalization are partially dissipated in
the form of inefficiency and rent seeking behaviour. In turn, this suggest that it is unlikely that the
Chilean economy will reach the high growth rates necessary to overcome under de\elopment. Our
main conclusidn is that. in order to implement a framework in which the State acts mainly as regulator
and competition supporter. it is necessary to undertake profound ehanges in the structure of incentives
in which it currently operates. Five elements are at the center of this far-reaching evolution away
from centralism, stagnation, and inefficiency: (1) the divestiture of state-owned enterprises, (2) the
upgrade and update of regulatory agencies and the institutional framework in which they opérate, (3)
the improve of competition policy institutions, (4) the improvement of consiuner rights protection,

and (5) a substantial improvement in the working of the .ludiciary system.

Soto, R. y A. Torche (2004). “Spatial Inequaiity, Migration and Eeonomie Growth in Chile.” Ciiuclenios
(le Economia 41: 401-24.

Between 1975 and 2000, annual per-capita GUP in Chile grew at 5%. Yet, regions did not benefit
equally: povcrty declined significantly in all regions but regional ineome inequaiity remained

stagnant. We found that convergence in per-capita income and productivity levéis is too slow to

beeomc a significant forcé in equalizing i'egional ineome. Lack of convergence is mostly associated



1-5¢;0.\'( ).MIA ClIIL.U.NA

Codigo

with low levcls of interiial migration. This, in turn, is fouiui to be largcly the rcsult of governmcnt
policies, in particular, public housing. The efficient targeting of subsidies coupied witii the prohibition
to sel! houses, tied families to their geographicai iocation, inhibiting migration.

Torcho, F. y S. Spilerman (2005). “Parental Wealth Effccts on Living Standards and Asset Holdings:
Results from Chile.” En E. (ta.) Intenuttional Perspectives on Household Wealtlu Chcltenham,
UK: Edward Elgar.

This paper examines aspeets of the replication of inegiiality across generations and attempts to
assess the extent to which parental resources influenee the life ehanees and living standards of adult
ehildren. The data come from a survey of 4.400 households in Chile that focused on parental resources
and outeomes in ehildren's lives. The results reveal several pathways by which parental resources
affeet ehildren’s economic well-being. In particular, the living standard outcome measures are
influenced indirectly, through parental investments in education and earnings capacity, whereas the

wealth holdings of families are largly impaeted direetiy. through transfers of parental assets.

JEL: Y / A/O CLASIFICADOS

Arellano. S. (2004). “Reformando el Sector Eléctrico Chileno: Diga NO a la Libcralizacion del Mercado
Spot.” Serie Economia N° 197. Departamento de Ingenieria Industrial, Universidad de Chile.

Este trabajo argumenta que la libcralizacion del mercado spot de la industria eléctrica chilena no es
una alternativa de politica recomendable pues existe un amplio potencial para ejercer poder de
mercado. En particular, Endesa distorsionaria la asignacion in- tertemporal del agua forzando al alza
el precio spot, especialmente en periodos en que la demanda que enfrenta es menos elastica. Se
analizan ademas dos medidas de politica que podrian servir para mitigar el problema de competencia:
la venta de activos por parte de Endesa y la obligacidon de vender paite de la produccion a través de
contratos. Si bien ambas alternativas efectivamente logran reducir el problema de poder de mercado,
ninguna de ellas constituye en la practica una garantia de que el mencionado problema no se
presentard. La primera alternativa tiene un problema de factibilidad practica, mientras que el
funcionamiento de la segunda no puede ser garantizada en el mediano y largo plazo.

Berg, J.M. y D. Contreras (2004). “Political-Econoniic Regime and the Wage Curve: Evidence from
Chile, 1957-96.” International Reriew oj Applied Economics 18(2): 151-65.

This paper tests whether a wage curve—a negative relationship between the level of uneinployment
and the level of pay—existed in Chile during 1957-96. The analysis is divided into two periods. For
1957-73, during inward-led development, we reject the existence of a wage curve. For 1974-96,
when the economy opened. state-run industries were privatised and labour rights weakened, we find
a wage curve of - 0.08. Bascd on this finding we eonclude that the unempioyment- pay elasticity in
the post-reform period is similar to the - 0.07 to - 0.10 wage curve found in other western, eapitalist
countries. Disaggregating the analysis by group. we find that women, non-university educatcd
workers and public sector workers have suffered more from unemployment. Yet informal sector workers
have not experieneed pay drops as a result of unemployment. contradicting the hypothesis that the
informal sector acts as a bufTer during economic downturns.
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Cerda, R. y A. Torche (2005). "EI Valor Econémico de Reducir las Tasas de Mortalidad: El Caso
de Chile.” Documento de Trabajo N° 281. Instituto de Economia, Pontificia Universidad Catolica
de Chile.

Este trabajo presenta una metodologia para valorizar reducciones de tasas de mortalidad. El valor de
la vida se mide a partir de un modelo en que las agentes eligen sus patrones de consumo y ocio
optimos enfrentando probabilidades exdgenas de supervivencia. Las condiciones de primer orden,
asi como algunos supuestos simplificadores relacionados a la funcion de utilidad, nos permiten
calibrar el modelo utilizando datos de la economia Chilena durante los afios 90s. Finalmente, se
cuantil’ican las ganancias economicas de reducir tasas do mortalidad.

Contreras, D., E. Puentes, y D. Bravo (2005). “Eemale Labour Forcé Participation in Cireater Santiago,
Chile: 1957-1997. A Synthetic Cohort Analysis.” Journal o fInteniational DevelopnieiU 17(2): 169-86.
By Lising a synthetic cohort methodology, this paper contributes to the analysis of thc evolution of
female labour forcé participation in Chile over the last forty years. We decompose the participation
rate in terms of age, year and cohort effects. The results of the estimations show that the age efTect
significantly explains the participation rate. Cohort variables are also important, enabling us to
identify cohort effects associated with both, the number of children and thc levcl of schooling of the
group. In turn, eontemporary variables are relevant, in particular the cyclical component. Al! this
indicates that the changes in the participation rate may be due in the first place to increases in the
number of women in the age groups where the participation rate is higher. Secondly, thc increase in
the participation rate is due to effects that are associated with diffcrent behaviours in the succeeding
cohorts of women; and. finally, eontemporary variables seemingly have very small importance.

Diaz, Ci., A. Gdmez-Lobo, y A. Velaseo (2004). “Micros en Santiago: De Enemigo Ptiblico a Servicio
Publico.” Esludios Publicos 96: 5-48.

Poner fin a los graves problemas que presenta el transporte ptiblico en Santiago (tiempos de viaje
largos, congestion, inseguridad, alta tasa de accidentes, mala calidad del servicio, contaminacidn
acustica y del aire), sostienen los autores de este trabajo, supone disefiar una regulacion moderna que
vaya mas alla de las licitaciones de los afios noventa, que hoy parecen agotadas. El Plan Transantiago
propuesto por el gobierno, y que entrard en vigencia el 2005, parece apuntar en la direccion correcta.
A la luz de un analisis de la manera en que opera el sistema de buses (micros) en Santiago, en este
articulo se detallan algunos de los componentes que deberian formar parte de la reforma del sector.
Mas que abandonar las licitaciones, se propone mejorarlas introduciendo mas competencia, cambiando
el método de cobro, induciendo un cambio en el perfil empresarial del sector y creando una red de
recorridos mas eficiente.

Haltiwanger, J., A. Kugler, M. Kugler, A. Micco, y C. Pagés (2004). “Effects of Tariffs and Real
Exchange Rates on .lob Reallocation: Evidence from Latin America.” The Journal ofPolicv Refbrni
7(4): 201-18.

Openness to international eompetition can lead to enhanced resource allocation in the end. While
factor reallocation is cssential if net benefits are to be derived from trade liberalization. the process
generates costs both for transitioning workers and for employers undergoing personnel turnover. Net
welfare gains depend on adjustment costs. Understanding of these issues has been hampered by data



limitations. In this paper, wc ovcrcome some of thcsc limitations by using new, harmonizeci mcasiircs
on job creation and dcstruction for a number of countries in Latin America. We use these new series
to investigatc the impact of the removal of protectionism on net empioyment and gross Job reallocation
in Latin America. We find a robust pattern siiowing that reductions in tariffs and exchange rate
apprceiations increase tiie pace of job reallocation witiiin sectors. We also find. however, some
evidence of deciining net empioyment growtli as trade exposure increases. For examplc, we find

some e\idence that in the wake of tariff reductions. there is lower net empioyment growth.

Valdés. S. e I. Marinovic (2005). “Contabilidad Regulatoria: Las AFP Chilenas, 1993-2003.”
Documento de Trabajo N° 279. Instituto de Economia. Pontificia Universidad Cato6lica de Chile.

En las firmas sujetas a fijacion de tarifas, la autoridad ha desarrollado métodos de contabilidad
“regulatoria”, para identificar los costos aceptados y medir ima eventual rentabilidad sobrenormal.
Esos métodos también son dtiles en industrias con precios libres, pues la informacién sobre la
rentabilidad econémica efectiva es iitil para muchas decisiones privadas y publicas. Este trabajo
inicia el desarrollo de una contabilidad regulatoria especifica para la industria de AFP chilena (para
las firmas administradoras, no los fondos de pensiones). Se intenta determinar su rentabilidad
econémica efectiva, sin analizar cada firma por separado. Se recurre a estudios especificos sobre
ciertos aspectos de esta industria, realizados por otros autores. En lo metodologico, se encuentra que
los principales ajustes que es necesario hacer a los datos contables son sumar activos intangibles
asociados a la inversién comercial y separar activos que ocultan el desempefio del negocio basico.
Se desarrolla un método nuevo para valorizar uno de los activos intangibles. El principal hallazgo
empirico es que la industria de AFP chilena obtuvo una rentabilidad sobre activos antes de impuestos
de entre 9% y 27% anual entre 1993 y 1997 (cinco aiios), con un promedio del8%. Sin embargo, a
partir de 1999 y hasta el 2003, la rentabilidad superd siempre el 35% anual, alcanzando un promedio
de 53% anual sobre activos (cinco afios). Cuando se compara con una rentabilidad normal ajustada
por riesgo (antes de impuestos), y tomando en cuenta el tamafio de esta industria, se encuentra que
desde 1999 y hasta 2003 el nivel promedio de la diferencia de utilidad fue 0,10% del PIB. Las causas

de este resultado y sus posibles soluciones no se abordan en este trabajo.
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