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PROLOGO

Introducir un libro de Miguel Ceara Hatton implica muchos
motivos de orgullo y satisfaccién profesional, que podrian
desmeritar los conceptos que pueda emitir. Los lazos de juventud,
de tiempos universitarios idos, y el reencuentro posterior como
compaiieros de trabajo, me llevan a advertir el sesgo que contamine
esta presentacion.

Aunque en términos profesionales, Ceara Hatton mantiene
posiciones discrepantes con las expuestas por mi, el respeto al rigor
y la rectitud de las intenciones en sus investigaciones deben
sobreponerse a la tentaci6n de la descalificaci6n "in totum” de un
autor. La dialéctica de la vida intelectual muestra que las exigencias
de mayor rigor y profundidad provienen de los adversarios
intelectuales, en la medida que éstos scan rigurosos y profundos.

Crecimiento Econdémico y Acumulacién de Capital:
consideraciones teéricas y empliricas en la Repuiblica Dominicana es
una obra demandante de mucho criterio s6lido, pues su lectura
requiere armarse del conocimiento teérico de las Ciencias Sociales y
de las vivencias de la coyuntura, para poder asimilar las lecciones
que ofrece el Profesor Ceara Hatton.

La Universidad Iberoamericana tiene la satisfaccién de
presentar una nueva obra del Profesor Ceara Hatton. Este esfuerzo
se realiza porque consideramos que la solucién a la crisis actual s6lo
se materializar4 con el estudio de la realidad econémica y social. El
trabajo del Profesor Ceara Hatton se encamina en esta direccién y
tiene este propésito.

Encomendamos a todos los académicos la diseminacién del
trabajo de Ceara Hatton para que los estudiantes de nuestras
universidades cuenten con un diagnéstico al dia de la dindmica
socio-econémica de nuestro pais. Los responsables de la politica
econdmica tienen en esta obra un instrumento para evaluar sus
criterios sobre las estrategias para lograr el desarrollo de la
Repiiblica Dominicana.

Miguel Sang Ben
Santo Domingo, R. D. Decano de Estudios Avanzados
Mayo 7 de 1990 Universidad Iberoamericana






INTRODUCCION.

Este trabajo pretende analizar algunos aspectos teéricos y empiri-
cos sobre el proceso de acumulacidn de capital y distribucién del
ingreso en el corto y largo plazo de la economia dominicana. El mis-
mo tiene su origen en el ejercicio docente de las catedras de Desarro-
llo Econ6émico y de Macroeconomia en el Instituto Tecnolégico de
Santo Domingo y la Universidad Autonoma de Santo Domingo.

Este no es un trabajo acabado, es una linea de discusion perma-
nente mientras perdure las condiciones de subdesarrollo y pobreza
de los dominicanos, cs también la continuacién de un conjunto de re-
flexiones que inicic en la década de los setentas y que ha sido enri-
quecida por multiples lecturas y discusiones con alumnos y colegas.

El contenido de estas paginas no es exclusivamente académico;
creo haber logrado combinar aspectos empiricos (en la medida en que
las informaciones estaban disponibles) con el anlisis de algunos mo-
delos relevantes para el estudio de este tipo de economias. Con lo
cual se pretende ayudar a los disenadores de politica econémica, mos-
trando las relaciones entre acumulacién de capital, crecimiento
economico y distribucion del ingreso.

El trabajo estd compuesto de 4 capitulos. En el primero analiza-
mos cuales son las tendencias fundamentales de la economia domi-
nicana en la década de los ochenta y que seguramente se mantendran
en los noventa. Esas tendencias se caracterizan por un proceso cam-
bio de los ejes dindmicos de acumulacién de capital. En el capitluo
primero también se relacionan estos cambios con las politics.s de cor-
to plazo que se han implementado en los dltimos tres lustros. Anali-
zamos también las limitaciones de las politicas econdmicas de corto
plazo y hacemos algunas reflexiones sobre el rol que juega el déficit
piblico y la intervencién del Estado.



En el segundo capitulo, analizamos los mecanismos mediante los
cuales la oferta agregada se ajusta a los cambios de 1a demanda agre-

gada, considerando las variaciones en la capacidad utilizada y en la
disponibilidad de divisas.

En el tercer capitulo, presentamos un marco teérico que analiza .
las condiciones de acumulacién de capital a largo plazo y su relacién
con la distribuci6n del ingreso en la economia dominicana.

Por ltimo, en el capitulo cuarto se estudia la tasa potencial y ga-
rantizada de crecimiento por la capacidad de importar y por el poder
de compra de las exportaciones de bienes y servicios.

No puedo terminar esta introduccién sin agradecer a mis alum-
pos del INTEC y de la UASD, quienes se constituyeron en auditorio
obligado durante largas sesiones; a mis colegas del Centro de Inves-
tigacién Econdmica, Inc. (CIECA) con quienes discuti muchas de las
ideas aqui expuestas, permitiéndome aclararlas; y a la Fundaci6n

Friedrich Ebert en la persona de Joachim Knoop quien me di6 todo
el apoyo necesario.

Por Gltimo, agradezco a Jenny, a Miguel Eduardo y a Pamela Isa-
pel, por la paciencia que tuvieron de "soportar mi presencia ausente"
mientras pensaba y escribia.

M.C.H.
Mayo de 1989.







CAPITULO 1
EL CICLO DE LA POLITICA ECONOMICA

Desde mediados de los setentas la dindmica de la economia do-
minicana esti registrando dos nuevos fen6menos: primero, un cam-
bio en su patrén de acumuiacién vinculado a la desaparicién del
sector tradicional de exportacién como principal eje dindmico de la
actividad econémica; y segundo, la presencia de fases recurrentes de
expansion y contraccin en la politica econémica, dando origen en
cierta forma a un ciclo. Este capitulo tiene por objetivo analizar las
implicaciones de estos dos nuevos fenémenos.

Algunas tendencias recientes.

Hasta la década de los setenta la dindmica econémica se habia ar-
ticulado en torno a las actividades tradicionales de exportaci6n, sin
embargo, a partir de ese momento, estas dejan de tener €l dinamismo
que habian registrado en periodos anteriores, mostrando una tenden-
cia depresiva de tipo estructural e irreversible, entrando el pais a un
proceso de transicién en su patrén de acumulaci6n de capital.

Este proceso de cambio encuentra su principal manifestacién en
la estructura de las exportaciones de bienes y servicios, dentro de las
cuales, las exportaciones de bienes tienen una marcada tendencia a
perder importancia como proporcién de las exportaciones totales

ienes y servicios no factoriales), reduciendc su participacién de
88.9% a 60.8%, entre el primer lustro de los afios sesenta y el primer
lustro de los ochenta, registrandose una reduccién mayor a partir de

1984.

El azicar, por ejemplo, que lleg6 a representar el 42.4% de las
exportaciones totales de bienes y servicios, se redujo a 9.3% entre los
periodos 61-65 y 84-87.

De este modo, el espacio dejado por las exportaciones de bienes
tradicionales es ocupado por los servicios que recogen fundamental-




mente las zonas francas y el turismo, los cuales aumentan su partici-
pacién de 11.1% a 39.2% entre el primer lustro de los sesenta y el
primer lustro de los ochenta.

Estos cambios irreversibles son el resultado de modificaciones
estructurales presentados a nivel mundial. Entre esos cambios estén:
las modificaciones en las preferencias de los consumidores, los cam-
bios tecnolégicos (edulcorantes sintéticos y de maiz) y las politicas
proteccionistas. (Ceara-Hatton et al 1986), que han roto el ciclo co-
mercial de los productos tradicionales de exportacion.

Cuadro no.1.1
Estructura de las Exportaciones de Bienes y
Servicios no Factoriales

Exportaciones
Servi-

Afios Azucar Agric. Miner. Tradic.Otros- Sub- vicios Total
cruda total

1961-65 42.4% 65.6% 0.0% | 65.6% 23.3% 88.9%| 11.1% |100.0%
1966-70 41.9% 64.9% 0.0% | 64.9% 18.6% 83.4%| 16.6% | 100.0%
1971-75 44.1% .60;6% 10.1% 50.8% 15.2% 86.0%| 14.0% | 100.0%
1976-80 22.8% 45.1% 20.7% | 65.8% 14.8% 80.6%| 19.4% | 100.0%
1981-87 18.3% 30.7% 17.3%] 48.0% 12.8% 60.8%| 39.2% [100.0%

1984-87 9.9% 21.5% 15.4% | 36.9% 14.2% 51.1%| 48.9% | 100.0%

Fuente: Elaborado con Informacién del Banco Central de la Repliblica Dominicana.

El pivote de los cambios fue la devaluacién excesiva, cuyo obje-
tivo ha sido crear una "competitividad sintética" a través de la desva-
lorizacion del trabajo, para trasladar los ejes de la acumulacién hacia
las nuevas actividades de zonas francas y el turismo. En efecto, asi
como en la década de los setentas el peso estuvo marcadamente so-
brevaluado contribuyendo a las transferencias de recursos desde el



sector exportador tradicional hacia el sector industrial urbano, en la
década de los ochenta el peso ha sido subvaluado hasta llegar a un
30% en 1988, a fin transferir ingresos hacia el sector exportador. (Ver
cuadro no. IL3)

Esta circunstancia interna, de constante depreciacién del peso,
unido al escenario regional gobernado por la Iniciativa para la Cuen-
ca del Caribe, sirven de base para que el pais haya incrementado no-
tablemente sus exportaciones de bienes hacia los E.U.

Abora bien, se trata fundamentalmente de exportaciones de zo-
nas francas, que en 1988 casi igualan a las exportaciones de bienes
tradicionales.

El nimero de empresas de zonas francas se multiplicd por 3 en-
tre 1980 y 1988, las exportaciones se multiplicaron por més de 4.4
veces, y el empleo se elevé de un poco méas de 18.3 mil a 85 mil, més
del 3% de la fuerza de trabajo.

1 E Departamento de Comercio de los E.U. reporta que mientras las exportaciones totales
de 1a Cuenca del Caribe hacia los Estados Unidos se habfan reducido de US$9,508
millones en 1983 a US$6,645.9 millones en 1988, la Repiblica Dominicana experiment6
un incremento en sus exportaciones de bienes significativo (incluyendo las zonas francas)
de US$848.0 a US$1,487.7 millones, entre 1983 y 1988; es decir, se increment6 en un
75%. La participaci6n relativa se elev6 de un 8.9% a 22.4% para los mismos afios. (Ver
cuadro).

Exportaciones hacia los Estados Unidos.

(Millones de US$)

Valor de las Export. a E.U. Participacién

Cuenca del Ca- Rep. Dom,. Cuenca del Ca-| Rep. Dom.
Afios ribe a E.U. ribe a E.U.
1983 9,508.2 848.0 100% 8.9%
1984 9,409.8 1,043.0 100% 11.1%
1985 7,297.5 1,013.7 1008 13.9%
1986 6,634.7 1,110.8 1008 16.7%
1987 6,675.4 1,197.4 100% 17.9% R
1988 6,645.9 1,487.7 1008 22.4%

e



El turismo también ha crecido aceleradamente, (ver cuadro
no.1.3) los ingresos de divisas ascendieron en 1987 a US$568.1 mi-
llones representando casi €l 80% de las exportaciones tradicionales.
El nimero de turistas visitantes al-pais alcanz6 en 1985 la cifra de
753 mil y en 1987 més de 1 mill6n. El empleo directo estimado en el
sector era de 10,800 en 1980 y de 17,258 en 1987. (Secretariado
Técnico de la Presidencia, 1988, p.68)

Cuadro no. 1.2
Empleos, Exportaciones y Divisas en las Zonas Francas
Afio Empled Nimero| Exportd] Ingresos| Relacién tasa
Direc. de (Us$ Divisas Divisas/ de

Empres| mill.)| US$ mill| Export. cambio
70 504 2 1.4 $1.15
75 6,953 29 27 14.7 53.8% $1.18
80 18,339 71 117.1 44.5 38.0% $1.26
81 20,52 77 135.8 57.6 42.4% $1.28
82 19,629 87 147.9 61.5 41.6% $1.46
83 22,272 101 175.0 63.7 36.4% $1.60
84 27,126 120 193.7 57.4 29,.6% $2.83
85 35,720 136 204.8 47.7 23.3% $3.12
86 $1,231] 156 250.0 82.5 33,08 $2.91
87 69,538, 19%0 323.1 98.0 30.3% $3.84
88 85,000 212 516.8 129.8 25.1% $5.80

*Divisas captadas por el Banco Central de la Rep. Dom. .
FUENTE: Consejo Nacional de Zonas Francas, Banco Central. Consejo Promotor de Inversiones Ex-
tranjeras y CEDOPEX

El surgimiento de estos nuevos sectores tiene importantes impli-
caciones en el ordenamiento y dindmica de la economia dominicana.
Entre estas implicaciones estdn:

1) El debilitamiento relativo de la industria tradicional de expor-



tacion implica que el Estado ya no es el principal generador ni apro-
piador del excedente econémico. Este hecho, constrasta notablemen-
te con la situacion de las décadas pasadas, en donde el Estado al ser
el principal propietario de los ingenios azucareros era también el prin-
cipal apropiador del excedente y de las divisas, factor clave para di-
rigir la acumulaci6n via la asignaci6n de éstas.

Cuadro no.1.3
Ingresos de divisas, Turistas Extranjeros
y Oferta de habitaciones
Afio Ingresos de Turismo US§ | Turista |Oferta
Balanza Balanza* Propor- Extranj.| Hahitac.
de pagos| cambiaria| cién (miles) | (habitac.
70 $16.4 0.5 3.08% 63.0 1,305
75 $58.8 5.9 10.0% 177.4 3,503
80 $172.6 8.0 4.6% 301.1 5,394
81 $206.3 11.0 5.3% 339.9 6,132
82 $266.1 6.9 2.6% 341.3 6,165
83 $320.5 3.e 0.9% 370.9 6,527
84 $370.6 0.3 0.1% 413.3 7,133
85 $451.0 0.4 0.1% 497.3 8,562
86 $506.0 1.2 0.2% 551.1 10,996
87 $568.1 11.4 2.0% 661.4 12,043
88 $616.0 92.8 15.1% 664.4 13,451

*Divisas captadas por el Banco Central de la Rep. Dom.

FUENTE: Barco Central. Secretariado Técnico de la Presidencia. ONAPLAN Secretarfa Estado de
Turismo.

En el nuevo escenario que se conforma en la década de los ochen-
ta, el Estado tiene cada vez menos recursos que repartir y asignar, in-
crementado su debilidad relativa frente al resto de la sociedad civil

que crece y se moderniza.

De manera tal, que cualquier expansion del gasto debera finan-
ciarse de ahora en adelante con endeudamiento o con impuestos so-
bre un producto que el propio Estado no ha generado, modlﬁcando

la distribucion del ingreso a favor de éste.




En efecto, parte de los cambios introducidos en los ochenta con
el "ajuste recesivo" fue modificar la base de los ingresos fiscales, aso-
ciando la captacién de los ingresos piblicos a la devaluacién y a la
inflacién, mediante la valoracion aduanera al tipo de cambio del mer-
cado libre y la introduccion de impuestos al consumo generalizado.
El cuadro no. 1.4 muestra que a partir de 1983, los ingresos tributa-
rios reales crecen junto con la tasa de cambio y la inflacién.

Cuadro no. 1.4
Ingresos Tributaries Reales, Inflacion y Tasa de Cambio

Ingreso Indice Tasa Devaluac. Tasa
Aho Tributarios Precios (Inflacién| anual de Cambio*
(Base 1980) Consum.
1980 1.00 1.000 1.26
1981 0.97 1.077 7.7% 1.28 1.6%
1982 0.82 1.158 7.5% 1.46 14.1%
1983 0.90 1.238 6.9% 1.60 9.6%
1984 0.96 1.540 24.4% 2.83 76.9%
1985 1.33 2.118 37.5% 3.12 10.2%
1986 1.26 2.326 9.8% 2.91 -6.7%
1987 1.24 2.694 15.8% 3.49 19.9%
1988 1.25 3.968 47.3% 5.80 66.2%

*Mercado paraiclo hasta 1985.

Fuente: Secretariado Técnico de la Presidencia. Oficina Nacional de Planificacién. Perspectivas de la
Econom(a Dominicana para el Perfodo 1989-1990. Febrero 1989. p.38

Secretariado Técnico de la Presidencia. Oficina Nacional de Planificacién. Evolucién Programa de In-
versiones Piblicas y Perspectivas 1988. Julio de 1588. p.8.

Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIECA). Evaluacién Preliminar del Presupuesto del Gobier-
no Central para 1989. Notas de Coyuntura no.1. Banco Central. Secretariado Técnico de la Presiden-
cia. ONAPLAN. Secretarfa Estado de Turismo.

2) Tiende a debilitarse significativamente la influencia de la in-
versién piblica sobre la inversién privada y contrario a lo ocurrido
en la décadas pasadas, también tiende a debilitarse la relacion de
complementariedad entre una y otra.

Durante el periodo 1960-86, la comparacién del comportamien-
to ciclico de la inversion piblica y privada, muestra una te.ndenﬁ:la a
ser complementarias mas que sustitutas, es decir, la inversion publi-



ca no desplaza a la inversion privada, de manera que los cambios en
la inversi6n piblica registraban un doble impacto sobre la actividad
econémica. Un efecto directo, asociado al propio comportamiento de
ésta y un efecto indirecto asociado a los cambios que inducia en la
inversi6n privada.

En promedio, durante el cuarto de siglo que transcurre entre 1960-
86, 1a inversion piblica ejerce un mayor impacto acelerador sobre la
inversion pkivada que el gasto en consumo del gobierno. En efecto,
mientras que la elasticidad entre la inversién piblica y privada es
0.79, la elasticidad consumo piiblico inversién privada es 0.596. (Ver
cuadro no. L.5)

Por periodos, se puede apreciar que la influencia del gasto publi-
co sobre la inversi6n privada ha ido disminuyendo, debido a los cam-
bios por los que va atravesando el patr6n de acumulacién.

En las etapas posteriores a la caida de Ttujillo, (1960-67) la aso-
ciacion entre la inversion privada y el gasto piiblico era fuerte, (una
correlacién de 0.87) llevando el impacto de la inversién publica so-
bre la inversion privada a una elasticidad de 2.077, similar al impac-
to ejercido por el consumo piiblico (2.33), lo que significaba que en
términos de tasas de crecimiento la inversién y el consumo piiblico
generaban impactos similares sobre la acumulacién de capital priva-
do.

Este-resultado era de esperarse, debido a que las actividades
econ6micas més dinimicas eran propiedad del Estado.

Sin embargo, en el periodo siguiente, de "Crecimiento Concen-
trado” (1968-77), la politica econbmica se dirigi6 a crear una nueva
base economica, pretendiendo transferir el eje de acumulacién a las
actividades industriales y urbanas, lo cual exigi6 una dotacion de in-
fraestructura que permitiera la creaci6n de economfas externas (ave-
nidas, desarrollo urbano, servicios, etc.) e internas (control salarial,
control de cambio, etc.) que facilitaran la rapida acumulacién de ca-
pital privado. Durante esa etapa del desarrollo del capitalismo recien-
te, el consumo piblico no tuvo un papel significativo en la




acumulacién de capital privado2 mientras que la inversién piblica
registrd una elasticidad casi unitaria (0.971).

En el periodo siguiente (1978-86) la relacion entre inversion
privada y el gasto y la inversion piblica se torna poco significativa
(desde un punto de vista estadistico).

Cuadro no. LS
Elasticidades de la Inversion Pablica y el Consumo Piabli-
co sobre la Inversion Privada. (1960-1986)
Coeficientes de Regresion

60-86 Const. Inv. Pub. Consumo R(Ajustado) DW(Corregida)
-1.1662 0.7902 0.5619 0.8815 1.9076
(t=3.915) (t=1.742)

60-67 Const. Inv. Pub. Consumo R(Ajustado) DW
-15.1 2.0669 2.3375 0.872 1.979
(t=3.544) (t=6.309)
68-77 Const. Inv. Pub. Consumo R(Ajustado) DW (Corregida)
1.765 1.029 -0.2861 0.927 2.20

(t=12.464) (t=-0.841)

78-86 Const. Inv. Pub. Consumo R(Ajustado) DW(Corregida)
6.359 -0.104 V.N070 -0.406 1.979
(t=-0.624) (t=0.030)

Nota: t es la t student; R es el coeficiente de determinacién ajustado; DW(Corregida) es el estadfstico
Durbin Watson corregido por autocorrelacién serial.

Este resultado refleja una tendencia en donde el gasto del gobier-
no juega un rol cada vez menos estratégico en la inversion privada,
o por lo menos, la relacién entre uno y otro ya no es como era en la
década ds los sesenta y setenta.

2 H valor de la elasticidad no es significativamente diferente de cero dado el valbrdelat
student de -0.151.
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La etapa de la depredaci6n de los bienes piblicos y de la acumu-
laci6n privada sobre la base de la transferencia del Estado via el gas-
to piblico se reduce. Ya el Estado no es el principal apropiador del
excedente econdmico y las actividades econémicas han adquirido
una l6gica de desarrollo més capitalista, es decir, dependientes en for-
ma creciente de sus propias condiciones de produccién y realizaci6n.

En resumen, la acumulacién de capital en el sector privado es una
funcién positiva de la inversién piiblica aunque el grado de asocia-
cién se ha venido reduciendo en el tiempo.

3) Los nuevos sectores de actividad emergentes (zonas francas y
el turismo), no tienen los mismos efectos multiplicadores de laindus-
tria tradicional de exportacion, pues la razon de ser de las nuevas ac-
tividades es la desvinculaci6n total con el resto del aparato productivo
y del mercado interno. Por ello la tasa potencial garantizada-de cre-
cimiento del PIB de las nuevas fuentes de expansion son inferiores a
las potenciales garantizadas por el crecimiento del sector exportador
tradicional.

En este sentido, lo relevante no es tanto el valor total de las ex-
portaciones, sino el valor de las exportaciones netas, deducidas las
Importaciones, tal como lo sefala Kalecki: "...las mercancias impor-
tadas absorben el poder de compra exactamente igual que las produ-
cidas en el pais, y asi, en la medida en que las exportaciones son
neutralizadas o compensadas por las importaciones, no contribuyen
a la expansién de los mercados para el producto nacional. O, enfo-
cando la cuestion desde un 4ngulo diferente, digamos que las impor-
taciones, igual que los salarios, son costos, y la partede la disposicion
o distribucién de las ganancias es, junto con el consumo € inversion
de los capitalistas, solamente el excedente de exportacién” (Kalecki,
1970 p.173)

Asumiendo que el valor agregado generado por las zonas francas
es equivalente al valor de las divisas que entregan al Banco Central
(lo cual est4 evidentemente subvaluado) tendriamos que el coeficien-
te de importaciones supera entre 6 y 11 veces el promedio de la eco-
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nomia, aumentando las filtraciones en términos marginales y redu-
ciendo el impacto expansivo. (Ver cuadro no. 1.6)

Cuadro no. L.6
L] -
Coeficiente de Importaciones

Coeficiente de Coeficiente de

Importaciones en Importacién sobre

Zonas Francas el gasto interno
Afio minimo* de la econcmia.®**
1975 63.2% 27.6%
1978 122.9% 23.7%
1980 163.1% 29.8%
1983 174.7% 20.7%
1985 329.3% 18.7%
1987 229.7% 25.09%*
1988 298.1%

!

sCalculado rest4ndole al valor de las exportaciones de zonas francas las divisas que entregan al Banco
Central y dividiéndolo entre estas dltimas. Este es un indicador aproximado pues no se le descuenta las
importaciones indirectas como el combustible de la energfa.

soPreliminar

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIECA)

Estos valores reafirman las tendencias de la década del setenta

ro sobre una l6gica diferente. Mientras en la década de los setenta

Ja penetraciénde importaciones por unidad de producto se incremen-
1aba por el marco institucional de la politica de sustituci6n de impor-
taciones, en la década de los ochenta la tendencia se reafirma por el
ado de desvinculaci6n de las zonas francas y turismo con e{ resto
del aparato productivo, de manera, que el efecto de una expansion de

.

las exportaciones sobre el producto es cada vez més reducido.

Entre 1968-77 la elasticidad PIB-importaciones estaba en 1.193,
duplicandose para el periodo siguiente 1978-86, reduciendo la elas-
ticidad dela capacidad de importar sobre el Producto de 0.83 a 0.41.
A este fendmeno, se 11am4 la "endogenizacion de los factores de cri-

Hibre
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sis", (Ceara 1983) es decir, cada vez los ingresos del exterior tienen
un impacto menor sobre el producto. (Ver cuadro no. 1.7).

Cuadre No. L7
Elasticidad Ingreso demanda de Importaciones
y Elasticidad capacidad de importar-PIB

Pericdos Blasticidad Elasticidad
PIB-Import. capacidad para
importar-PIB
1968-77 1.193 0.838
1978-86 2.439 0.410

Fueate: Centro de Investigacién Econ6mica
Inc. (CIECA).

Cabe seiialar que en la década de los ochenta el coeficiente de im-
portacién se reduce, pero ello no se debi6 a una mayor eficiencia en
el uso de los bienes importados o a un proceso de sustitucién de 1m-
portaciones sino a la politica de "ajuste", que contrajo el nivel de ac-
tividad econémica para reducir las importaciones. El cuadro no. 1.8
muestra esto claramente.

En el perfodo del ajuste recesivo (82-86) cuando las importacio-
nes reales se reducfan en términos promedios en 33.5 millones, lare-
ducci6n del gasto interno explicaba el 80.9% de esa disminucion.

4) Los excedentes generados en las nuevas actividades quedanen
propiedad de los agentes privados que en su mayoria son extraujeros
(89% en las zonas francas) y no existen garantias de que €sos recur-
sos puedan ser reciclados al interior de la economia dominicana. Pe-
ro ademsés, la Gnica posibilidad de reciclarse es en la§ mismas
actividades donde se genera, puesto que por su propia logica de ex-
pansi6n no inducen dinamismo a otras actividades, sélo lo hacen mar-
ginalmente. No son industrias que industrializan. No se trata de crear
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una industria cuyos beneficios se derramen al resto del aparato pro-
ductivo, sino traer una fase de un proceso productivo.

Cuadro ro. 1.8
Coeficiente de importaciones en el gasto
interno y explicacién del aumento
y reduccién de importaciones.?

Explicacién del Aumento coeficiente de
de las Importaciones. Importaciones en
el gasto interno
Sustitucién Gasto Incremento
Afios Importacioneq Interno promedio
anuali
(millones
RDS de 70)
68-77 22.8% 77.7% 39.4 23.1%
78-86 46.3% 52.7% -3.9 22.7%
68-73 2.6% 97.4% 33.7 22.0%
74-77 51.8% 48.2% 47.9 24.9%
78-81 80.8% 19.2% 32.3 25.1%
82-86 19.1% 80.9% -33.5 19.3%

° | a metodologfa para este ciculo fue la siguiente:
dM = d(M/GI).GI+(M/GI).dGl
1 = [dM/GD).GI})/dM + {(M/GI).dG1}/dM
Jdonde M son las importaciones, Gl es e gasto inteno y es el incremento. El primer término del lado
derecho refleja el impacto del coeficiente de importaciones sobre el gasto interno mientras que el se-

gundo indica el impacto del gasto interno.
Fuente: Centro de Investigacién Econémica Inc. (CIECA)

Por lo-tanto, lo que se busca no es una ventaja comparativa, en
el sentido clésico, sino una ventaja competitiva, (Rivera, Julio de
1987) es decir, atraer capital extranjero via la instrumentalizaci6n de
medidas que provean una mayor rentabilidad relativa (reduccién de
impuestos, ausencia de sindicatos, ambiente institucional). Mientras
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menos se quede en el pais més "éxito" tendrd la estrategia pero me-
nos beneficios tendra el pais.

5) La ventaja comparativa de estas actividades no radica en el de-
sarrollo de la productividad y del aprendizaje tecnolégico, sino en la
depreciaci6n del trabajo (reduccion de costos) via la devaluacion de
la moneda, de esta forma se desarrolla la "competencia internacional
de la miseria".

En efecto, comparando el salario pagado en al Repiiblica Domi-
nicana con relacién a los demés paises del Caribe se aprecia que es-
te es el mis bajo de la regidn, lo cual explica el relativo éxito de las
exportaciones hacia los E.U. en el marco de las zonas francas. En
1988 se pagaba US$0.55 por hora, siguiendo entre los paises que me-
nos pagan: Haiti (US$0.58), El Salvador (US$0.65), Guyana
gUS$0.70), Santa Lucia (US$0.75), Dominica (US$0.83). (Ver cua-

ro no.9)

La congelacié6n de salarios refuerza la tendencia de la década de
los setenta. En esos aiios el constrefiimiento del salario real servia pa-
ra sustentar la acumulacién de las actividades de sustitucion de im-
portaciones, mientras que en los ochenta servia para sustentar las
nuevas actividades de exportacion, en donde el salario, solamente es
un costo pero no un ingreso de venta. '

En los setenta y a largo plazo., la reduccion del salario se copvi}’-
ti6 en un eventual factor de derrota de la estrategia porque restringia
el mercado interno, mientras que en los ochenta es un factor de ex-
pansién de la acumulaci6n de capital, porque constituye la base de la
competitividad en el exterior. (Ver cuadro Anexo no. I1.2)



Cuadro no. L9
Salarios y prestaciones pagados por hora en

los paises del Caribe. (1 988)
Salario
por hora*

us$
Repiblica Dominicana 0.55
Haiti 0.58
El Salvador 0.65
Grenada 0.75
Santa Lucia 0.75
Dominica 0.83
Belice 0.85
México 0.88
Jamaica 0.88
San Cristébal-Nevis 0.90
Monserrat 0.92
Guatemala 0.93
Costa Rica 1.15
San Vicente y Grenadinas 1.15
Honduras 1.22
Antigua 1.25
Panama 1.77
Trinidad y Tobago 1.80
Antillas Holandesas 1.80
Bahamas 2.10
Barbados 2.10
Puerto Rico 4.28
Islas Virgenes (USA) 4.50

Fuente: U.S International Trade Commission, y Bobbin Consulting Group.

6) La légica de la ubicacién de estas actividades en el pais res-
ponden al traslado de una fase de la produccion para maximizar la
eficiencia de todo un proceso que se hace parte en el pais y parte fue-
ra de él. Por lo tanto, dado el desarrollo tecnol6gico, la parte que vie-
ne al pais es eficiente en términos de todo el proceso global de
produccion de ese bien. De ahi que la ventaja competitiva consiste
en ofrecer vias de reduccién de costos que no tienen que ver con el
desarrollo tecnolégico.
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Esto significa, que si los nuevos "sectores de punta” no incorpo-
ran nuevas tecnologias, las cuales, ademas tienden a encarecerse con
la devaluacifn, se genera una tendencia al estancamiento tecnoldgi-

co de la economia en su conjunto.

7) Se refuerza el estancamiento de la produccién de alimentos
agropecuarios. En efecto, asi como en la década del sesenta se man-
tuvieron los precios agricolas estables por vias directas (control de
precios) e indirectas (importaciones masivas, IAD, CCC, PL-480)
ahora se utilizan mecanismos similares con el propésito de garanti-
zar bajos salarios para las zonas francas y el turismo. Con el agravan-
te de que la productividad se estanca por las tecnologias importadas
a la nueva tasa de cambio y aumenta la competencia por la tierra pa-
ra la produccion agroindustrial y de productos agricolas sofisticados

para la exportacion.

Cuadro no.L.10
Crecimiento percapita
Afios PIB | Agropecuario| Manufacturas
68-77 5.08 1.3 7.3
78-88 0.6% -0.5 -0.4
68-73 6.3 2.8 9.8
74-77 3.1 -0.9 3.5
78-81 1.7 1.5 0.6
82-86 | -1.0 -1.6 -2.0
87 5.7 0.6 9.1
88 -1.4 -3.9 =5.5"

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIECA)
Con informacién del Banco Central.

El cuadro no. 1.10 muestra como el crecimiento percépita de la
producci6én agropecuaria ha estado por debajo del crecimiento del
producto, registrando niveles negativos en los Gltimos aiios.

8) Se reordena la estructura de poder econémico y social; las ac-
tividades que tenian poca importancia relativa aumentan su partici-
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pacion frente a la reducci6n relativa de las exportaciones tradiciona-
les. El Estado se debilita y no se moderniza con la suficiente celeri-
dad con que lo hace la sociedad civil.

En sintesis, la dindmica de la economia conduce hacia una rede-
finici6n del papel del Estado en la economia. En donde pasa de ser
un soporte fundamental en la acumulacién de capital privada a largo
plazo, a asumir un rol m4s acomodaticio y pasivo condicionado por
factores de corto plazo. Dentro de este escenario de transicion se pre-
senta un ciclo de la politica econémica.

El ciclo de 1a politica econ6mica.

El objetivo de este apartado es mostrar que en los tltimos tres lus-
tros, la economia dominicana se ha desenvuelto en el marco de un di-
lema de politica econémica entre empleos y divisas.

Este tema no es nuevo en América La %ma, sobre €l se ha debati-
do mucho. Desde los trabajos de Prebisch™ hasta los debates recien-
tes sobre el impacto recesivo del ajuste en América Latina, tanto a
nivel tedrico como empirico.

Yaen 1961, en un articulo clisico, Prebisch analizaba el proce-
so compensatorio entre la caida de las exportaciones y la inversi6n
inflacionaria originada por la expansion del gasto publico financia-
do con creacién de crédito, describiendo un proceso ciclico de politi-
ca econdémica.

La caida de las exportaciones creaba una insuficiencia de la de-
manda interna y un aumento del desempleo, lo cual obligaba a eje-

3 Prebisch, Radl. El Falso Dilema entre Desarrollo Econémico y Estabilidad Monetaria.
1961. En: La Obra de Prebisch en la CEPAL. Seleccién de Adolfo Gurrieri. Lecturas
No.46 Tomo II, p. 9-72. México 1982.

4 H ciclo de polftica econ6mica es diferente al ciclo de la economfa. El primero refleja los
intentos por suavizar los ciclos econémicos de corto plazo dentro de una tendencia de
largo plazo, a través de manipular instrumentos macroecon6micos.

b o
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cutar una politica de expansi6n del crédito interno y de inversiones
inflacionarias, restituyendo la demanda efectiva en un nivel superior
al determinado por las exportacnoncs ya deprimidas. La consecuen-
ciade lo anterior era un acrecentamiento del déficit externo, provo-
cando devaluacién e inflacién. En esa situacién, sobrevienen
entonces las politicas monetarias ortodoxas que implican contraccion
de la economia, aumento del desempleo, disminuci6n de las impor-
taciones y encarecimiento de los bienes comercializables, en biisque-
da del reestablecimiento del equilibrio externo.

El proceso ciclico resultaba del hecho de que el saldo de la ba-
lanza comercial de bienes y servicios es una funcion inversa del ni-
vel de actividad econémica y relativamente ineléstica a los precios.
De manera que, un aumento del gasto interno o externo (el gasto
aut6nomo), incrementa el producto, lo que a su vez incrementa el ni-
vel de las importaciones debido a la dependencia estructural del apa-
rato productivo con relaci6n a las importaciones de materias primas,
bienes de capital y algunos bienes alimenticios esenciales.

De aqui que surja un dilema entre empleos y divisas, cuando no
existen las adecuadas y efectivas politicas comerciales (aranceles,
proteccion, tasa de cambio, subsidios).

En sintesis, tenemos que si el gobierno aumenta el gasto se dete-
riora la balanza comercial porque ha aumentado el producto. Mien-
tras que por otra parte, disminuir el déficit externo conducma a una
reduccién del nivel de actividad econémica.

Si en adicion, las relaciones de intercambio empeoran, sise chf 1-
me la demanda de exportaciones, si se concentra el ingreso, si la es-
tructura fiscal se hace regresiva y si el aparato productivo se hace mas
dependiente de las importaciones, entonces el déficit externo aumen-
taria con un nivel de producto constante y hasta reducido.

Una digresi6n formal.

La relacién entre el déficit externo y producto, puede repre-
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scntarse graficamente mediante un diagrama que relaciona la produc-
cion de equilibrio y el saldo comercial.

Definiendo el equilibrio del producto se tiene que:
pY = pCw + pCk + pl + pX’ -up*M  ...(1)

Endonde "Y" es el PIB, "Cw" es el consumo de los trabajadores,
"Ck" es el consumo de los capitalistas, "I" es la inversién, "X’" son
las exportaciones netas competitivas, es decir la diferencia entre las
cxportaciones e importaciones de bienes y servicios que pueden pro-
ducirse en el pais, "M" son las importaciones no competitivas de bie-
nes que no pueden producirse en el pais (basicamente bienes
intermedios), valoradas a precio internacional "p*" convertida a mo-
neda local por la tasa de cambio "W", es decir pesos por délares.
Por ultimo "p", indica el nivel de precios de la economia determina-
do segin la tradicion kaleckiana por un "mark-up" sobre los costos
primos, que incluyen el salario més el costo de la materia prima que
se asume totalmente importada. (Kalecki 1970, Taylor 1983)

P = (1+®) (w.q + pp*a) «(2)

donde "w" es la tasa de salario nominal, "q" es el coeficiente técni-
co mano de obra-producto (L/Y), es decir, la inversa de la producti-
vidad del trabajo, "®" es el "mark-up", "a" es un coeficiente técnico
de importaciones no competitivas sobre el producto.

Asumiremos que los trabajadores no ahorran, de manera que:

pCw =W =wqY «(3)
Cw =W/p =aq¥Y

donde "a" es el salario real, mientras que el consumo real de los
apitalistas es una proporcion de las ganancias ("k").
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Ck = (1-q)kY

Las importaciones no competitivas las suponemos funcién del ni-
vel de producto doméstico

pp*M=M(Y)  ..(4)
mientras que las exportaciones netas competitivas las asumimos de-
pendientes del tipo de cambio real y del nivel de producto del resto

del mundo

(Y*), el cual es ex6geno en el modelo.
X =X'(ur,Y*) «.(5)

Sustituyendo (2), (3), (4) y (5) en (1) y dividiendo a (1) entre (2),
obtenemos la siguiente expresion. .

[(1-0q)(1-k)Y] - I= X*(ur, Y*) - prp*M(pr, Y) ..(6)

La ecuacién indica el equilibrio ahorro e inversion en términos
reales. Es decir, el exceso de inversién sobre el ahorro doméstico es

financiado con ahorro externo.

Supongamos por el momento que la distribucién del ingreso (aq),
la} tasa de cambio real (ur) y la proporcién consumida de las ganan-
Cias estan constantes, de manera que los cambios en el balance inter-
no y externo son una funcién exclusiva del ingreso.

, [S(Y)-1]= [X-M(Y)] 3
siendo (S - I) una funcién creciente del ingreso con una propension
positiva y menor que la unidad, y el cambio en el saldo comerc;ial
(M-X) una funci6n decreciente, cuya derivada es la propension a im-
portar, la cual tiene signo positivo, porque un aumento en el ingreso
aumenta las importaciones y reduce el saldo positivo de la balanza

comercial.
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Figura no.1

[(1-aq)(1-k)Y] - I = Balance Interno
X’ (ur, Y*)-urp*(ur, Y)= Balance Externo.

N4

Ype

El punto A registra una situacioén de déficit externo y de desempleo,
(Y1<Ype). asi una politica fiscal expansiva desplazard la recta (S-1)
hacia la derecha, aumentando el nivel de producto y empleo pero au-
mentando las importaciones que deterioran la balanza comercial.

Empleo y déficit externo (el caso dominicano en la década de los
ochenta), la politica fiscal se utiliza para resolver los problemas del
empleo a costa de agudizar los problemas de la balanza comercial,
mientras que, los problemas de balanza comercial se enfrentan con
la depresion, lo cual agudiza los de empleo.

La conclusi6n tradicional es que se requieren otros instrumentos
de politica comercial (devaluacion, control de importaciones, cuotas

5 El impacto de la expansi6n del gasto auténomo sobre el producto y la balanza comercial
es cuantificado de la siguiente manera:
dY/dM = (1-dM/dE)/(s+m)
dT/dE = - {s/(s+m)}dM/dE - m/(s+m)
Si todo el gasto adicional recae sobre las importaciones, dM/dE=1, el efeclo sobre ¢l
producto es cero. (Dornbusch 1981 p. 46)




22

y aranceles) para rectificar la situacion del sector externo de la eco-
nomia. Una politica comercial efectiva permitiria desplazar hacia
arriba la curva de TT, de manera que con el mismo nivel de produc-
to el déficit comercia! sea menor.

El principal instrumento de la politica comercial es la devalua-
cién, cuyo efecto es un encarecimiento de los bienes comercializa-
bles internacionalmente. Sin embargo, el impacto de esta politica
dependera de la estructura de costos internos y de la elasticidad de
los productos exportados. A mayor componente importado y a me-
nor elasticidad-precios, el impacto de la devaluaci6n se dirigira fun-
damentalmente a la redistribucion regresiva del ingreso, reduciendo
la demanda efectiva y aumentando la propension a importar de la eco-
nomia. Si ademas existe un un impuesto ad-valorem sobre las expor-
taciones y las importaciones, la devaluacion redistribuiré el ingreso
del sector privado al gobierno. (Taylor 1986, p.74).

El éxito de la devaluaci6n, en términos de su impacto sobre ¢l
producto, el empleo y el déficit comercial supone que la curva (§-I)
no se afecta, de manera que solamente tendriamos un desplazamien-
to de la curva TT”,(ver figura no.2) logrando una mejor posicion en
el balance externo y un mayor producto. Sin embargo, la devaluacion
afecta el nivel precios, (por I ecuacién 2), lo cual reduce el salario y
redistribuye el ingreso, si el saia1 ic nominal permanece fijo o se mue-
ve lentamente (como ha ocuirido en la Rep. Dominicana).

En efecto, siguiendo a Taylor (1983, p.17) podemos obtener el
salario real de (2): ‘

o= (1-h)/(1-®)q (7

siendo "h" la participacién de los bienes intermedios en los cos-
tos primos unitarios.

h= (up*a)/(w.q + up*a)



Figura no.2
[(1-a6)(1-k)Y] - I = Balance Interno

X’ (ur, Y*)-urp*M(ur, Y)=Balance Externo.

T
‘\/' '
(o] - H Ype

mientras que la participacion de los salarios en el ingreso es:
a.q = (1-h)/(1-®) ..(8)

de manera que una devaluacién (aumento de p) aumentaria la parti-
cipaci6n, de los bienes intermedios en los costos primos unitarios,
("h") reduciendo el salario real ("a") y reduciendo la participaci6n
de los salarios en el ingreso ("aq").

Como consecuencia de una disminucién de "aq", el ingreso se
transfiere desde los que menos ahorran (los trabajadores) a los que
més ahorran (los capitalistas), de manera que aumenta el ahorro to-
tal, [(1-aq)(1-k)Y], es decir, con el mismo nivel de producto habri
mis ahorro, desplazando la curva (S-I) hacia la izquierda teniendo un
efecto recesivo, porque la demanda efectiva se redujo.

Si la devaluacién va acompafiada de un proceso especulativo, co-



mo ocurri6 en la Rep. Dominicana en el primer lustro de los ochen-
ta, se introduce una mayor inflacién por encima del aumento de cos-
to de la devaluacion, haciendo crecer el mark-up ("®"), reduciendo
maés intensamente el salario real y la participacién de los salarios en
el ingreso, aumentando las fuerzas recesivas.

En este caso el desplazamiento depresivo de (S-I) como conse-
cuencia de los cambios en la distribucién del ingreso pueden perfec-
tamente anular el efecto expansivo de la devaluacién.

Nos queda un dltimo factor que también refuerza el efecto depre-
sivo de la devaluacién: las proporciones importadas de los salarios y
las ganancias. En efecto si descomponemos la M = f(Y) observare-
mos (ver capitulo III) que esta depende de la distribucién del ingre-
S0 y del patron de gastos de los capitalistas. De manera que el efecto
que ejerce la devaluaci6n sobre la distribuci6n del ingreso, aumenta
las importaciones siempre que la proporcién importada de las ganan-
cias sea mayor que la de los salarios, neutralizando las posibles me-
Joras en el déficit comercial.

En resumen, el impacto expansivo de la devaluacién sera menor
en la medida en que el componente importado en el costo primo uni-
tario sea mayor y que la proporcién importada de las ganancias sea
mayor que la de los salarios. Como la proporci6n importada tiende a
crecer por el nuevo tipo de exportaciones (zonas francas y turismo)
Y por la devaluaci6n (via concentracién de ingreso), es evidente que
la tendencia es al predominio del efecto depresivo sobre ¢l efecto ex-
pansivo. (Ver figura no.3). ‘

El ciclo de la polftica econ6mica en la Rep.Dominicana.

Si bien la historia econ6mica de América Latina registra una lar-
ga experiencia de estos ciclos de "frena y acelera”, en la Repiiblica
Dominicana son recientes. Su préctica se remonta a apenas unos 10
0 15 ailos hacia atrés.
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° Figura no.3
[(1-aq)(1-k)Y] - I = Balance Interno

X°(ur, Y*) - urp*M(ur,Y) = Balance Externo.

Ype

El inicio de este ciclo obedece a dos factores de tipo estructural
y un tercero de tipo coyuntural.

Primero, el proceso de sustitucién de importaciones se desarroll6

a partir del segundo lustro de los sesentas, de manera que, es s6lo a

partir de ese perfodo cuando una reduccién en la capacidad de im-

rtacion puede tener consecuencias depresivas sobre el aparato pro-

ductivo debido a las dificultades que implica abastecerse en el

exterior de las materias primas, equipos y bienes de capital en gene-
ral, necesarios para continuar con la acumulaci6n de capital.

En las décadas anteriores, el aparato productivo era menos de-
pendiente de las importaciones y se vinculaba més al consumo, de
manera que bastaba con controlar estas importaciones mlentras se es-
peraba el nuevo auge exportador.

En la década de los setentas las importaciones de materias primas
y bienes de capital estuvieron siempre por encima de un 50%, llegan-
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do en la década de los ochenta a colocarse por encima del 70%, de-
bido fundamentalmente al precio de los combustibles.

Cuadro no. I.11
Estructura de las Importaciones

Afio Combust. Bienes Subtotal Bienes
Intermed. Capital Consumo Otros Total

71 8.04% 23.20% 28.93% 60.17% 25.10% 14.73% 100.0%

75 21.73% 20.84% 23.34% 65.918% 9.97% 24.13% 100.0%

80 31.74% 23.63% 17.95% 73.31% 12.61% 14.08% 100.0%

84 41.39% 21.17% 13.50% 76.06% 11.65% 12.29% 100.0%

85 34.95% 17.40% 18.98% 71.33% 9.78% 18.90% 100.0%

Fuente: Oficina Nacional de Estadistica. Comercio Exterior.

El segundo factor que influye se relaciona con el grado de demo-
cratizacién alcanzado por el pais. Limitar la tasa de crecimiento del
producto real a las fluctuaciones de las exportaciones, significaba
adoptar un ciclo en donde el empleo y el ingreso fluctuaban con las
exportaciones.

Bajo un régimen autoritario el deterioro social que implica la
caida ciclica del empleo y el ingreso, eran controlados por la repre-
si6n. Sin embargo, en la medida en que la sociedad se democratiza y
moderniza, aparecen grupos sociales organizados de presion que in-
troducen rigideces hacia la baja en el empleo y el ingreso. Esas rigi-
deces impiden que el producto se ajuste hacia el nivel inferior que

‘permite la disponibilidad de divisas.

El exceso de producto por encima del potencial garantizado por

las exportaciones debe ser financiado de alguna manera. En ausenclna
de un aumento de la inversién privada, el Estado tiene queé actuar, lo
cual si no se presenta con una reforma fiscal aumenta la deuda exter-

na ¢ interna del Estado.
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Un tercer factor tenia que ver con la necesidad de legitimizacién
de! primer gobierno del PRD, el cual estaba en la oposicién desde
1963, manteniendo un conjunto de demandas reinvindicativas duran-
te los 12 afios de oposicion al gobierno del Dr. Balaguer, reclaman-
do una mejor redistribuci6n de los beneficios del crecimiento.

Por esa razon, el salario mfnimo nominal y el gasto corriente se
incrementaron significativamente. El salario se elev6 de RD$90 a
RD$125 en 1979, elevando el salario real en un 26% en ese aio y el
indice de salario real con base 1970 alcanzd el valor de 0.890, el ni-
vel mis alto que ha alcanzado desde 1972 a 1988.

El gasto en consumo del gobierno elevé su ritmo de crecimiento
a 21.7% (78-81) y la inversi6n piblica se redujo en -4.5%, mante-
niendo una tasa total de crecimiento del gasto piblico de 9.9%, la
més alta para un periodo individual en el cuarto de siglo que trans-
curre entre 1961-1986. Mientras las exportaciones reales de bienes y
servicios no factoriales siguen registrando una declinacion en su di-
namismo al colocarse en 3.4%.

Cuadro no. 1.12
Tasas de Crecimiento Promedio Anual de
algunas variables macroeconémicas.

Gasto PGblico Inversién BExport. Import. PIB
Afios  Consumo Inversién Total privada
61-67 6.4% 5.2% 5.5% 37.0% -0.7% 16.0% 4.6%
68-77 1.5% 13.8% 5.6% 14.0% 11.1% 10.3% 7.9%
78-86 | 10.0% 7.5% 7.7% 1.6% 1.28%8 0.18% 2.5%
68~-73 1.68% 19.8% 7.6% 18.9% 14.4% 10.5% 9.3%
74-77 1.3% 4.7% 2.6% 6.7%. 6.1% 10.1% 5.7%
78-81| 21.7% -4.5% 9.9% 5.3% 3.4% 5.5% 4.08
82-86 0.6% 17.1% 5.9% -1.5¢ | -0.6% -4.3% 1.28

Fue(l:n;e: E:aborado por el Centro de Investigacién Econémica Inc. (CIECA) con informacién del Ban-
co Central.

Detras de esta expansion del gasto publico en consumo estaba la



creencia de que la inversi6n privada iba a reaccionar al ver aumenta-
do sus niveles de utilizacién generandose un circulo virtuoso median-
te €l mecanismo multiplicador acelerador. Sin embargo, el resultado
fue un deterioro en la balanza de Pagos y una penetraci6n de las im-
portaciones por unidad de gasto interno. (Ver cuadro no. 1.8). La pe-
netracién de importaciones por unidad de gasto explicaba el 80% del
aumento de las importaciones entre 78-81.

El gréfico no.3 recoge el comportamiento ciclico entre las expor-
taciones y el gasto piiblico total (consumo més inversi6n), tal como
se registran en las Cuentas Nacionales a valores reales de 1970.

Estas dos variables son las fundamentales, para determinar el ci-
clo del nivel de actividad econémica. Hasta 1975-1976 ambas tienen
un comportamiento prociclico. En ese momento, las exportaciones
imponfan el ritmo y las demss variables se ajustaban a dicho ritmo.

. Entre 1968-1977 al auge exportador se le sumo la accién del go-
bierno, cuyo ritmo de gasto (consumo e inversi6n) fué elevado (5.6%
de crecimiento), siendo la variable mas dindmica la inversi6n al re-
gistrar una tasa de 13.8% frente a la del consumo publico de 1.5%.

Por su parte, la inversi6n privada se suma a esta expansién.del
gasto registrando un crecimiento del 14.0%.

Ensintesis, en estos afios (68-77) las exportaciones y la inversién
fueron las variables dinémicas que sostuvieron el nivel de actividad.

Analizando la desviacién de tendencia con respecto al valor es-
perado, se observa que en los afios 72-73 es cuando empieza a pre-
Sentarse la sustitucion entre una y otra variable, (gasto piblico y
€xportaciones de bienes y servicios) mostrandose con mayor nitidez
en el perfodo siguiente.

El gasto piiblico disminuye con relacién al esperado en el largo
Plazo debido a que las exportaciones se sitiian muy por encima de su
tendencia de largo plazo (1975-79).
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En 1980-86, las exportaciones inician una fase depresiva que es
compensada parcialmente por el gasto piiblico, el cual se eleva sitian-
dose por encima de su tendencia en 1981, para mantenerse alrededor
de su tendencia hasta 1983 y caer rdpidamente en 1984 con el "ajus-
te del FMI" y recuperarse en 1986.

En el periodo de 1978-86, el gasto piblico crece a un ritmo ele-
vado, colocidndose en 7.9% siendo la variable més dindmica el gasto
en consumo del gobierno, (10.0%) mientras que las exportaciones re-
ales declinan considerablemente su ritmo de expansi6n.

En resumen, podemos concluir que el gasto piblico supli6 la
pérdida de dinamismo de las exportaciones en ese periodo (78-86).
En efecto, comparando los dos periodos 68-77 y 78-86, se registra en
el dltimo una reducci6n de la tasa de crecimiento de las exportacio-
nes y un aumento de la tasa de crecimiento del gasto piblico total.

El aumentp del gasto piiblico no se hizo a expensas del "consu-
mo imitativo" de los sectores econdmicos que se habian beneficiado
del crecimientg durante (1968-1977), a través de implementar una
reforma fiscal,”. sino que se recurrié al ahorro externo, via el endeu-
damiento (1978-1980) y posteriormente al endeudamiento interno
via creaci6n de créditos por parte del Banco Central (1981). ‘

En 1980 la deuda externa creci6 en un 29% registrando el mayor
nivel de crecimiento desde 1973. (ver cuadro no. 1.13)

La eventual caida en los ingresos del exterior, provocaron dos

6 La presién tributaria se fue reduciendo en 1a medida en que el producto se estancaba, solo
después en que se introducen el ITBI y el ad-valoren. Es decir, cuando se vincula la base
tributaria a los precios la presion fiscal se eleva en 1985.

1975 1977 1979 1981 1983 1984 1985 1986 1987

Presién
Fiscal 17.1 13.5 11.8 11.7 9.2 10.9 15.5 14.5 14.1*

*Preliminar
Fuente: World Bank, 1987




efectos: por un lado se cayeron los ingresos fiscales frenS del gasto
y por otro, se agudizaron los constrefiimientos de la balanza de pa-
gos. En esta perspectiva, el déficit fiscal era consecuencia del déficit
de la balanza de pagos y el endeudamiento fué el resultado de la im-
posibilidad de realizar una reforma fiscal.

Cuadro no. I.13
Deuda Externa
Deuda Tasa Exportac. Export./ Deuda Deuda
Externa Crec. Bienes y Deuda Percap. PEA Ocupada
Afio (Mill. US$S) Deuda Serv. (En USS) (En US$)
70 290.6 225.9 1.136 66 © 282
75 855.0 10% 1,009.1 0.847 169 689
80 2,172.9 29% 1,271.3 1.709 381 1,517
81 2,549.1 17% 1,512.6 1.685 437 1,679
82 2,965.5 16% 1,141.8 2.597 496 1,942
83 3,313.3 12% 1,241.8 2.668 541 2,040
84 3,536.1 7% 1,369.6 2.582 564 2,175
85 3,719.5 58 1,323.1 2.811 580 2,268
86 3,647.0 -2% 1,402.6 2.600 543 2,179
87 3,795.4 8% 1,556.5 2.438 565 2,105
88* 3,844.0 1% 1,§14.1 2.119 560 1,979

Fuente: Banco Central de la Repiblica Dominicana.

En el periodo siguiente, de "Depresion Inducida”, el crecimiento
del gasto piiblico en términos reales se coloca por debajo de su ten-
dencia de crecimiento de largo plazo mientras que declinan las ex-
portaciones en -0.6%, las' importaciones en -4.4% y la inversion
privada en -1.5%, reforzando las fuerzas recesivas.

En resumen, a partir de mediados de los setentas se decribe un ci-
clo de politica econémica en donde el gasto piiblico es end6genamen-
te determinado por el ciclo de las exportaciones de bienes y servicios
no factoriales, permitiendo en el corto plazo sostener el nivel de pro-
ducto'y 1a masa de ganancia en un nivel superior al determinado por
las exportaciones.



Las debilidades de las politicas de corto plazo.

Durante estos ciclos de politica econ6mica la estructura produc-
tiva, la estructura de propiedad, el regimen fiscal y el marco institu-
cional nc sc modifican. Y esta es la raz6n de que la expansi6n del
gasto piblico genere dos efectos: uno deseadn (empleos) y el otro no
deseado (crisis de divisas).

Por supuesto que cuando se deterioran los términos de intercam-
bio, cuandn se reducen las exportaciones por la dinidmica de la eco-
nomia niundial, o cu~udo sube el servicio de la deuda externs, la crisis
de divisar se acelera. En todo caso, no todas las crisis divisas de la
economia son el resultado de la exparsion del gasto piblico. Puede
haber crisis de divisas sin que se haya expandido el gasto interno, tal
como veremos més adelante (Capitulo III), todos los factores (la dis-
tribucién del ingreso, las politicas impositivas, la estructura produc-
tiva) que determinan la propensién media importar son factores que
determinan el nivel de importaciones.

» :

Ahora bien, cualquier aumento del producto consecuencia de la
expansion inducida en forma "sintética" encuentra rapidamente sus
limites en los constreiimientos de la balanza de pagas, es decir, en:
a) la capacidad de endeudamiento externo, b) el déficit acumulado
de la balanza comercial y c) la erosion de las reservas internaciona-
les. Cuando ese limite se alcanza, las corrientes neoliberales argu-
mentan que la crisis del sector externo es el resultado del exceso de
gastos, que el gobierno esté introduciendo distorsiones en la eco-
. nomia y que por lo tanto hay que privatizar y hay que reducir el gas-
to publico. Reducir el gasto piblico significa paralizar la actividad
econdmica, reducir la "evolucion de los negocios" y en iltima ins-
tancia aumentar el desempleo.

La "formula" propuesta para resolver el problema de las divisas
es agudizando el problema del desempleo.

En definitiva nos movemos en un dilema en el corto plazo: si
atacamos el problema del desempleo se agudizan los problemas




de la balanza de pagos y para resolver las dificuitades de la ba-
lanza de pagos agudizamos los problemas del desempleo.

Ast, en los Gltimos afios la politica econ6mica se ha movido pen-
dularmente, d4dadole prioridad a uno u otro problema, y la forma de
atacar los pso emas ha dado lugar a un ‘“ciclo de la politica
econdmica”.’ En sus versiones més extrcmas, estos esquemas de
accién gubernamental se asocian a concepciones politicas con res-
pecto a la acci6n del Estado en la economia.

lgas politicas de empleo se asocian con una creciente interven-
ci6n” del Estado en la economia mientras que las politicas de "divi-
sas" se asocian con una "liberalizaci6n de la economia".

La debilidad en los esquemas de politica econdmica que priori-
zan alternativamente los problemas de divisas o de empleos, reside
en que no tienen efectos a largo plazo; obviando asi los factores es-
tructurales de la crisis. Es decir, no modifican la estructura del apa-
rato productivo, de la propiedad, de la distribuci6n del ingreso y el

7 El origen y la dingmica del concepto de ciclo de polmcz econdmica liene cierta similitud
al utilizado por Kalecki en el “ciclo econémico de origen politico®.
El "ciclo econémico de origen politico” se planteaba en términos de qué intereses el
gobicmo consideraba o se vefa obligado a considerar al tomar o implementar decisiones
polfticas”,
Faiwel (1981 p.257) resume el argumento de Kalecki de la sagusenle manera: "En esencia
Kalecki percibi6 que les ciclos econémicos (en una forma mis suave que hasta aquf)
coatinuarian no porque no se supiese c6mo prevenirlos, sino que ¢l miedo inherente a la
interferencia del gobiemo, o al relajamiento de la disciplina de los trabajadores o a las
presiones inflacionarias desembocarfan en algtn tipo de actividad de "parar y arrancar”.
Estos ciclos de corta vida y relativamente moderados serfan consecuencia de una situacion
enla que el gobierno ‘'estimularia la actividad econémica -posteriormente se desdeciria-a
lus primeros signos dé sha recuperacion, ante el clamor de la situacién financiera "poco
s6lidas" (e inclho acoflleterfa polfticas deflacionistas al llegar a la cima), para meterse
de nuevo como-an agesé estimulador sélo cuanto el desempleo subiese otra vez més alla
de un "nivel aceptable®, vacilando con elo entre combatir la inflacién o el desempleo”.

8 Para un anélisis de la forma de interd¥ncion del Estado en la economfa en ¢l gobierno de
Balaguer de los ochenta, ver": Ceara-Hatton, M. "Del Ajuste Recesivo a la Reactivacién
Desordenada”. 1987 (Versién Mimeo).

e
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marco institucional. Las politicas se disefian pensando que no hay
una conexion de los problemas en el tiempo ni tomando en cuenta
los factores estructurales de crisis.

Estas soluciones temporales y los "paliativos", perpetian el ciclo
de la politica econ6mica.

Detras de estos esquemas de politica piblica hay intereses socia-
les involucrados: hay beneficiarios y castigados. Para identificar a es-
tos agentes analicemos la forma en que el déficit pablico actia.

El déficit piblico.

El déficit piblico implica un aumento de la masa y tasa de ga-
nancia de una fraccién del capital (industrial o comercial) que pro-
duce y/o vende para el mercado interno. En efecto, el déficit es un
aumento del gasto en la economia por encima de lo que el gobierno
recibe de la sociedad y por lo tanto implica el incremento del ingre-
so de alguien.

Esto significa que se’ilidades y condiciones de realizacién (des-
contandole las importaciones directas que realiza el Estado).

De manera que si la oferta es elastica, un incremento del déficit
publico aumenta la masa de ganancia porque aumenta el volumen de

-9 La explicacion acerca de c6mo el déficit piblico aumenta la masa de ganancia fue
elaborada por Kalecki en un articulo inicialmente publicado en 1933 y reclaborado en
1954. Ademas de otros trabajos publicados en 1934. Estos trabajos enuncian con mayor
precisién y con anterioridad a la Teoria General de Keynes (1937), los principios basicos
de la teoria de la demanda efectiva. Para una discusién sobre la forma en que el déficit
piblico determina la masa de ganancia veése por ejemplo: "Sobre el Comercio Exterior
y las "Exportaciones Internas". (1934) Ensayos Escogidos sobre Dinamica de la
Economia Capitalista. Fondo de Cultura Econémica (1933-1970). México 1977.
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las ventas y aumenta la tasa de ganancia debido a que con el mismo
volumen de capital hay mas ganancias realizadas.

El producto adicional es apropiado por una fraccion del capital,
es decir, aqucllﬁ fuea la larga satisface la demanda que originé el
gasto adicional.

En el caso de que la oferta sea ineldstica, se produce una infla-
cion (reduccibn del salario real) que absorbe €l aumento de la deman-
da. Esto puede tener dos implicaciones dependiendo del valor de las
elasticidades salario real-producto y gasto piblico-producto. Si la pri-
mera es mayor que la segunda, entonces el producto cae, la masa de
ganancia se queda igual, pero aumenta la participacion de las ganan-
cias en el ingreso por una caida en el producto. Si por el contrario, la
elasticidad gasto piblico-producto es mayor, entonces el producto no
se reduce, pero aumenta el monto de la masa de ganancia asi como
su participacion en el ingreso, modificando la estructura del produc-
to, en donde el consumo salarial se reduce y aumenta el gasto capi-
talista (inversién o consumo).

¢ Quiénes se benefician de éste proceso?. En primer lugar, aque-
llos sectores que le venden un bien o un servicio al Estado o que son
empleados piblicos, los cuales a su vez transfieren esos ingresos al -
industrial o al comerciante que satisface la demanda adicional via au-
mento de la produccion, ventas de inventarios o por importaciones.
De manera pues, el destino final de los recursos monetarios crea-
dos para financiar el déficit piblico, son las ganancias de los ca-
pitalistas, ya sea el industrial o el comerciante." "

;Qué ocurré con el exportador?. Este es beneficiado indirecta-

10 Una discusi6n teérica y su formalizaci6n, acerca de la aplicacién de este esquema de
anélisis al gobierno de Don Antonio Guzman aparece en un articulo que publiqué en julio
de 1983, con el titulo de: La Economia Dominicana. Apuntes para una Aproximacién
Teorica. Revista Pensamiento Econémico. Colegio Dominicano de Economistas. Afio 1.

11 Una demostracién formal de como la masa monetaria afecta la participacion de las
ganancias en el ingreso es presentado en el Apéndice 1)
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mente Veamos: si la tasa de crecimiento del producto garantizado por
la disponibilidad de divisas es menor que lo que efectivamente se re-
gistra como consecuencia de lademanda "sintética", entonces se crea
una presién devaluatoria.

El problema ahora es determinar: ;qué hace el capitalista con ese
ingreso adicional?, ;Cuales van a ser sus decisiones de gastos?, Lln-
vertirdn productivamente o se convertirdn en ddlares?, ;lo gastaran
en el mercado interno o en el exterior?.

En general pueden ocurrir dos tipos de eventos: en primer lugar,
si el capitalista reacciona aumentando la oferta agregada, las impor-
taciones se incrementarin dado los coeficientes técnicos de insumos
importados por unidad de productolz. Pero ademas el aumento de las
ganancias implica un aumento del consumo capitalista lo que impul-
sa también a las importaciones, deteriorando asi a la balanza comer-
cial.

Pero qué ocurre cuando el producto permanece fijo, las importa-
ciones aumentan porque aumenta la propensién media a importar. En
efecto, una concentracién del ingreso transfiere ingresos de los tra-
bajadores a los capitalistas. Como estos tienen una propension a im-
pertar mayor que los traba]adores el coeficiente medio de
importaciones aumenta, lo cual empuja las importaciones deterioran-
do la balanza comercial.

Si al mismo tiempo hay una estructura impositiva regresiva, au-
mentaeli ingreso dlspomble de los empresarios, lo cual empuja el coe-
ficiente de importaciones deteriorando la balanza comercial.

En resumen, el gasto piblico deficitario es generalmente la res-
puesta que ofrece el estado a la agudizacion del empleo y a presio-
nes sociales, lo cual asu vez aumenta la participacion de las ganancias
totales en el ingreso y provoca una transferencia de ingresos hacia

12 La magpritud de este impacto dependera en gran medida de si el desarrollo de la oferta se
da, via la produccién de bienes comercializables internacionalmente.
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los capitalistas (comercial o industrial) que se desenvuelven en el
mercado interno. El aumento de la participaci6n de las ganancias en
el ingreso ocurre ya sea porque aumenta el producto, en cuyo caso el
producto adicional se convierte fundamentalmente en ganancia (des-
contado las importaciones directas que implica el gasto piblico) o
porque el producto se reduce quedando la masa de ganancia fija por
la presion de demanda. :

Es obvio que éste es un instrumento de corto plazo, pues even-
tualmente el gasto no puede ser financiado o aparecen constrefiimien-
tos en la balanza de pagos.

La intervencion del Estado.

La reactivacién via gasto publico deficitario enfrenta también,
otro problema: el debate ideolégico econémico sobre el "estatismo”.
El debate sobre la accion del Estado, no es més que la confrontacién
entre los que se perjudican y los que se benefician de esa accion, ya
sea directamente o sencillamente por omision.

En una sociedad cuya dindmica genera un regimen de propiedad
desigual, que tiende a la concentraci6n y la centralizacién de los ca-
pitales, también genera una csiructura concentrada del ingreso, lo
cual condicicna diferentes poderes de mercado.

Aunque formal y juridicamente comprador y vendedor se enfren-
tan como iguales, en realidad no lo son porque el poder de mercado
no es el mismo, lo cual es un reflejo del régimen de propiedad y por
lo tanto, de la riqueza que cada uno posee antes de ir al mercado, in-
clinando la balanza del intercambio.

La accién del Estado puede resultar beneficiosa o perversa para
aquellos que tienen un escaso poder ¢e mercado (los mds pequenios,
por ejemp!lo), siempre y cuando resulte compensadora det poder mo-
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nopdlico de otros u otorgando privilegios a los que ya lo poseen por
su propio poder econémico.

Mientras que su inactividad y pasividad, es una forma de inter-
vencién por omisién, por cuando en la confrontacién entre compra-
dor y vendedor permite que la balanza se incline en favor del que
tiene un mayor poder de mercado, lo cual, como ya indicamos, es un
resultado de la propia dindmica del sistema.

En resumen, el discurso de no intervencion y de libre mercado no
es mas que promover otra forma de intervencién tan burda como la
accion directa del Estado, la diferencia radica en el beneficiario de la
accion.

La intervenci6n del Estado no es algo externo a la economia, co-
mo lo pensarian los economistas neocldsicos quienes les atribuyen el
origen de la crisis ™, o como lo pensarian los cconomistasksyn&sia-

nos, quienes le atribuyen la capacidad para salir de la crisis'*, El Es-

13 Esto podria interpretarse como que el desempleo es el precio de la "libertad".

14 La crisis recurrente de inflacién y balanza de pagos son el precio que debe pagarse por
haber aumentado el empleo y et producto.
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tado es una realidad inherente a la propia naturaleza del capital, es un
elemento constitutivo de la sociedad y del capital, cuya funcién prin-
cipal es preservar el orden institucional y su accién dependera de las
correlaciones de fuerzas y del poder econémico que actian en una
sociedad en determinado momento.

En este contexto surge el binomio: entre el "llamado estado de
confianza y la amenaza" como un poderoso instrumento de control
de la politica econémica. El Estado debe actuar cuidadosamente pa-
ra evitar que se "perturbe el estado de confianza" o el "ambiente em-
presarial", lo cual genera una amenaza de crisis.

Asi frente a la accion piblica en la actividad surgen las amena-
zas de los despidos masivos y los cierres de fabrica, que al final de
cuenta no son més que formas de pr?lonar para que ¢l estado actiie
en beneficio de determinado sector.!

(Endonde radicael prot;léma del Estado?. ; Cémo confiar en ins-

15 "Bajo ¢l sistema de laissez-faire, el nivel de empleo depende, en gran med:da del llamado
- estado de confianza. Si éste se deteriora, la inversién privada declina, lo cual determina
.. una caida de la produccién total y la ocupauén (ambas en forma directa y a través del
- ‘efecto secundario de la dismirucién de los i ingresos, consumo y la inversi6n). Esto daa
 los capitalistas un poderoso conuci indirecto sobre la politica gubernamental: todo lo
*_-que pueda perturbar el estado de confianza debe ser evitado cuidadosamente,
porque provocarfa una crisis econémica. Pero una vez que el gobiermo aprende el truco
~ de aumentar la ocupacién por medio de sus propias compras, este poderoso medio de
* control pierde su eficacia. Por ende, los déficit presupuestarios necesarios pafa que se
-~ produzca la intervencién gubernamental deben ser considerados peligrosos. LA
- FUNCION SOCIAL DE LA DOCTRINA DE LAS "FINANZAS SANAS" ES
HACER QUE EL NIVEL DE EMPLEO DEPENDA DEL "ESTADO DE
CONFIANZA" Kalecki 1970 p.160.




tituciones que histéricamente han sido corruptas y mal administra-
das?.

La depredaci6n de los bienes piblicos tiene su racionalidad en
los requerimientos de acumulacién™ de alguna fracci6n del capital
en un momento determinado. En efecto, en general la corrupci6n im-
plica una transferencia ilicita de recursos via compras y ventas, dadi-
vas, subfacturaciones, sobrefacturaciones, la ineficiencia
administrativa, el desperdicio piblico, etc.

La depredacién de los bienes piiblicos ha creado fortunas de gru-
pos emergentes y ha consolidado la de otros ya existentes. En otras
palabras, ha sido un largo proceso de transferir la riqueza piblica a
la riqueza privada que ha contribuido a crear importantes grupos em-
presariales 1(j7el pais beneficiando a diferentes grupos en diferentes
momentos.

Esta situacién crea un caos institucional, lo cual es atribuido por
las corrientes neoconservadoras a un exceso de intervencionismo y
regulacién. La respuesta a esta situacion, no es que se reduzca el ni-
vel de intervenci6n, cosa que por demds ha venido sucediendo en la
medida que el patrimonio piblico pasa al privado, en la medida en
que el Estado ya no es el principal apropiador y generador del exce-
dente econdmico y en la medida que crece la sociedad civil (se desa-
rrollan las comunicaciones, se multiplican los grupos econémicos, se
internacionaliza, etc.) a una velocidad mayor de la que crece la efi-
ciencia del Estado.

El problema de la corrupcion y de la ineficiencia administrativa
del Estado es consecuencia de la falta de instituciones, de la ausen-
cia de estructura para procesar las demandas de los diferentes grupos
sociales, de la falta de mecanismos para hacer consenso y de consen-

16 -En determinado momentos hasta de una acumulacién de capital originaria.

17 -En algunas ocasiones, quienes con mas veheinencia denuncian la inefeciencia del Estado
y la corrupci6n, de algin modo ya se han cebado con ella directa o indirectamente, o
esperan su oportunidad.




42

so que sobrepase las alianzas coyunturales con propésitos electora-
les.

La ausencia o Jdebilidad de las instituciones, !a excesiva depend-
encia del funcionario de turno o de los grupos con més acceso al po-
der; "...ins¢tucionaliza la incertidumbre, sin ponerie limites. En estas
condicivnes, las decisiones y las conductas de cada -ual quedan su-
peditadas al futuro mas irimediato, dsdo qu. es impos:ble predecir
respecto de un horizonte més amplio” (Foxley 1985 ».158).

Se crea entonces un circulo entre inversion-estado de confianza-
institucionalidad. No hay inversién productiva porque no hay con-
fianza, porque la incertidumbre est institucionalizada, lo cual impide
que se estructuren mecanismos de consensos y participativos, en-
quistando formas autoritarias, lo cual incrementa la incertidumbre y
bloquea la inversi6n.

En definitiva, el problema no radica en que el Estado sea muy
grande o muy pequefio o que ejerza mucha o poca influencia sobre
las "fuerzas del mercado" sino en que no hay instituciones politicas
y sociales ni mecanismo de concertacion para canalizar las deman-
das "o a través de las cuales la sociedad y sus diversos grupos se es-




tructuren" (Foxley 1985). Y esa ausencia de las instituciones y de ins-
titucionalidad ha sido, hasta ahora, parte del desarrollo del capitalis-
mo en la Repiblica Dominicana.

La cuestion, en lo adelante, es que si esa forma de hacer gobiemo18
es funcional con los niveles alcanzados de desarrollo econémico.

De no ser funcional, entonces el problema més importante es de -
gobernabilidad en un nuevo marco de relaciones y no de un exceso

de "gobierno", como pretenden los neoconservadores.

De aqui que, el objetivo deberia ser "institucionalizar modalida-
des de concertacién que permitan al gobierno y a los agentes
econdémicos programar para el largo plazo, mediante la atenuacion
de la incertidumbre y la delimitacién de las reciprocas amenazas."
(Foxley 1985 p.158-159).

18 Los cambios de la década de los ochenta en la economia dominicana, deben de estar
influyendo para alterar la funcionalidad de esta forma de gobemnar.
E! cambio méas importante es que el sector primario exportador (az(icar) deja de ser la
principal fuente de generacién de excedentes y ya no es capaz de reordenar el aparato
productivo, lo cual es un fenémeno que altera la forma de funcionamiento de la economia.

Entre las consecuencias de este hecho se pueden citar los siguientes:

a)El agotamiento del sector tradicional exportador implic6 que viejas actividades
adquirieran mayor importancia relativa y que aparezcan nuevas, lo cual conduce a una
reestructuracién del poder social y politico.

b) El Estado deja de ser el principal generador y apropiador del excedente econémico,
acrecentando su debilidad relativa frente a los grupos de poder econ6émico. En cierta
forma, su utilidad se reduce, porque no hay més que "ordefiar".

c) Por dltimo, se *democratiza” el poder entre los poderosos. El Estado, ya no es
omnipotente. Los empresarios creados por el Balaguer (industria), y los nuevos
empresarios de sectores emergentes creados en el PRD (sector financiero, las zonas
francas, el turismo) reclaman su cuota de poder y s¢ acomodaron a formas (més
modermnas) de relacién con el Estado durante los ochos afios del PRD.
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Apéndice del Capitulo I

Uno de los temas centrales que se ha discutido en este capitulo es
la influencia que ejerce el déficit fiscal sobre 1a masa de ganancia, in-
dicando que el destino final de los recursos monetarios creados para
financiar el déficit piblico, son las ganancias de los capitalistas, ya
sea el industrial o el comerciante, descontando la proporcién impor-

tada.

Estos argumentos provienen fundamentalmente de Kalecki, sin
embargo, actualmente existen presentaciones mis modernas sobre
estos argumentos que incorporan los balances monetarios y el meca-
nismo de creacién de dinero.

Siguiendo a Lance Taylor (1986, p.44) los balances monetarios

del banco central, bancos comerciales y sector privado puede repre-
sentarse de la siguiente manera: h

Banco Central:

Activos = Pasivos

eF + DF + Cpriv.bc+ R=E + d; + d2

Bancos Comerciales:

Activos = Pasivos

Cprivbco+d; +d2=D3+D2+R

Sector Privado:

Activos = Pasivos

E + D3 + D2 = Cprivbc + Cpriv.bco + Cx
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Gobierno:
Activos = Pasivos
=DF
Resto del Mur:do:
Activos = 6 < ¢ > Pasivos

Cx=6<6>¢F
donde:
eF, son las reservas netas de divisas en moneda nacional
DF, déficit fiscal
Cpriv.bc, crédito del banco central al sector privado
R, redescuento
E, efectivo
di, encaje de depdsitos a la vista
d2, encaje del cuasidinero
Cpriv.bcos crédito privado del banco comercial al sector privado.
D1, depositos a la vista
D2, deptsitos de ahorro
Cx, prestamos externo para el sector privado

Los supuestos implicitos en este balance monetario es que el défi-




cit fiscal se financia con crédito directo del Banco Central y los défi-
cit de cuenta corriente deben financiarse con reduccién de reservas
internacionales (eF) o con préstamos al sector privado o de empresas
publicas.

Observese ademds que si los activos incluyen el patrimonio ne-

to, activos y pasivos son iguales en los balances del banco central, de
los bancos comerciales y del sector privado.

La base monetaria es el pasivo del banco central
Base monetaria= B=E +d; + d2

y el pasivo consolidado del sistema monetario es la oferta mone-
taria.

¢F + DF + Cpriv.oc + Cpriv.bco=E + D1 + D2
Oferta Monetaria = M2 =E + D1 + D2

Este concepto de oferta monetaria es ampliado cuando incluye el
cuasidinero.

Si tomamos solamente M1, es decir la suma del efectivo mis los
dep6Gsitos a la vista, entonces tanto la base como la oferta mc _ietaria
quedan definidas de la siguiente manera.

Mi=E+D;
B=E+d;
Mi=m.B

donde m es el multiplicador de la base monetaria.

E/D1 + D1/D1 e+1
E/D1 + di/D1 e+d




siendo “"e" las preferencias del piblico entre efecti Osi
‘ ( ectivo y depésitos a
la vista, y "d" el coeficiente de encaje de |os depésitosya la g?sta.

Es de notar que la oferta monetaria ingi 4 si
‘ " restringida, M1) crecera s
la base monetaria crece o si "e" y "qv digminuygen, estoli)mplica qué

los movimientos de la base pueden ser cq .
1 mpensados -
mientos del multiplicador. pensados por los movi

Tomando la definicién de dinero M2, el multiplicador serfa:

m2= E/D1+1 +Dp/Dy ' =-c:+1+d’
ED1+ [(d1+d2)/(D1+D2)] [(D1+D2)D1] e+ [r.d*]

donde "e" es la relaci6n efectivo depésitos a 1a vista, "q*" indica
la preferencias del piblico entre depésifos a 1a vista y ahorro "r" in-
dica el coeficiente de reserva de los depésitos totales y "d*" il‘,ldica la
relacion entre los depsitos totales y los depésitos a la vista.

_Igual que el caso anterior Mz se eleva si aumenta la base mone-
taria ampliada y si "e" y "r" aumentan se reduce el multiplicador,

mientras que uh aumento de "d’" incrementa e} multiplicador y a M2.

Oferta monetaria, déficit pablico y masa de ganancia,

Para analizar la forma de c6mo el déficit piblico financiado a tra-
ves de la creacion de creditos por parte del Banco Central aumenta
la masa de ganancia seguiremos la explicacién formalizada y desa-
rrollada por Lance Taylor (1986, p.192). en el capitulo IX, del libro
"Modelos Macroecon6micos para los Paises en Desarrollo”.

Taylor inicia suponiendo que el saldo de la balanza de pagos esti
en equilibrio, de manera que el crecimiento de 1a base monetaria SO-
lamente se explica por el crecimiento del crédito al gobierno que va
a financiar el déficit piblico.
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De manera que el balance del sistema bancario consolidado y la
oferta monetaria son:

Activos = Pasivos
eF + p.DF + Cpriv.bc + R=E + d1 + d2
B=E+d '

donde "d" = d1+d2 y p.DF es el valor nominal del déficit guber-
namental.

0B=p.DF ..(1)

donde "3" indica incrementos.
Siendo M la oferta monetaria resulta que:

M=mB

OM = m.dB = m.p.Df

OM/M = m.p.DEM ...(2)
siendo dM/M la tasa de crecimiento de la oferta monetaria que
depende del multiplicador de la base, del nivel de precios y del défi-

cit gubernamental real.

Para analizar la demanda de dinero Taylor presenta una ecuacién
cuantitativa tradicional.

MV=PY ..03)

construyendo una funcién de la velocidad de circulacién que de-
pende directamente de la inflacion. V = f(P/P)

V=Vo+uP’ ..(4)
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Si la tasa de inflacién permanece constante, un aumento de la ma-
sa monetaria implica que aumentan los precios o el nivel de produc-
to.

Definiendo a "o" como DF/Y, es decir, Ia relacién entre déficit
presupuestario real y el producto.

o=DFf/Y «.(5)

Sustituimos M = P.Y/V en 6M/M = m.p.DF/M, resulta:
MM =m.oV ..(6)

Tasa de crecimiento de la oferta de dinero depende de:

a) Del multiplicador de la base monetaria, que a su vez depende
del encaje y de las preferencias del piblico entre efectivo y depdsi-
tos.

b) De la proporcién que representa el déficit pablico real en el
producto.

c¢) De la influencia que ejerce la velocidad de circulaci6n, a través
de la funcién V.

Si la tasa de inflacién es constante, V también lo sera de manera
que:

SP/P = OM/M - 6Y/Y
oP/P = m.o.V - 8Y/Y
OP/P = m.o(Vo + w.0P/P) - 0Y/Y

1
OP/P =

(m.o.Vo - 8Y/Y) ..(7)
1-m.o.p
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A priori se puede establecer que "m" es mayor que uno, "o" es
menor que uno y reducido y de "u" nada puede decirse a priori.

El pasc; siguicnté, indica Taylor, es determinar de que depende la
tasa de crecimiento del producto. Para lo cual inicia definiendo €
equilibrio macroeconémico de ahorro igual a la inversion.

Suponiendo que los unicos que ahorran son los capitalistas, por
lo tanto "s" es la proporci6n del ahorro en las ganancias y que el go-
bierno invierte una cierta proporcién "8" del déficit fiscal.

at i
-~

Pl=s(PY - wL) + 0.pDF ..(8)%
I'=s(Y -w/p.L) + 0.DF ...(9)
Si ademés sc*ﬁlpohcn fijos los coeficientes de insumos y de pro-

ductividad, y suponemos que la tasa de crecimiento del producto cs
igual a la tasa de crecimiento de la acumulacion de capital, tenemos:

Y =aK
L=qY
dY/Y = dK/K

O0K/K = (sY/K -s.q.b) + B0Y/K
0Y/Y =sa(1-0q) + Bac -.(10)

el supuesto de igualaci6n de la tasa de crecimiento de la acuraulacion
de capital con la tasas de crecimiento del producto, implica que en
esta economia no se presentan problemas de realizacion, de manera
que el crecimiento de la capacidad productiva se utiliza plenamente.
En esta perspectiva se aleja bastante de un modelo kaleckiano.

Sustituyendo (10) en la ecuaci6n de la inflaciop, tenemos:
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1
OP/P = ———— (m.o.Vo - sa(1-aq) - 6ao)
1-m.o.pn

La tasa de inflaciénr depende de:

a) Directamente de la tasa de crecimiento de la oferta monetaria
=m.o.Vo).

b) Inversamente de la tasa de crecimiento del producto inducido
por la inversién privada. (= a.s. (1-aq) = (Y/K)A/P)(P/Y)

c) Inversamente del impacto productivo que tiene el déficit pabli-
co real, es decir, el crecimiento del producto inducido por la propor-
cién invertida directamente del déficit piblico (=a08).

d) Directamente de un multiplicador que depende del multiplica-
dor de la base monetaria (m), de la participacion del gasto piblico re-
al en el ingreso (o) y del impacto de la tasa de inflacion sobre la
velocidad de circulacién ().

La modificacién de cualquiera de los pardmeétros tiene un efecto
neto que depende de la combinaci6n de los diferentes movimientos.

{Qué ocurre con el salario real?.

Asumiremos que los salarios nominales se ajustan con retraso a
la tasa de inflaci6n, debido a la ilusién monetaria o a la represi6n gu-
bernamental, siendo "Q" el factor de ajuste.

En el caso extremo de ajuste automatico de salarios a precios,
"Q" serfa igual a 1, mientras que en caso de que los salarios no se
ajusten nunca seria igual a cero:
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OW/W = Qbp/p ; Q<1

S(W/p)/(W/P) = BW/W - 8P/P = Q.P/P - OP/P = (Q - 1) SP/P
dofa=(R-1)0PP  ..(11) -

Con estas ecuaciones de tasa de crecimiento de la oferta moneta-
ria (6), tasa de crecimiento de los precios (7) y tasa de crecimiento
del producto (10); analicemos los efectos de un aumento en el défi-
cit piiblico sobre la inflacién, la participacién de las ganancias en el
ingreso y sobre la tasa de crecimiento del producto.

Es decir, un aumento de 6=DF/Y, sobre 6P/P, (1-aq) y 6Y/Y.
Los efectos se pueden resumir en los siguientes aspectos:
1) Aumenta la tasa de inflaci6n.

1

OP/P = ————(m.0.Vo -sa(1-aq) - 6a0)
1-m.op

En la ecuacién de la inflacién actiian cuatro fuerzas.

La primera refuerza la inflacién porque aumenta la oferta mone-
taria al incrementar el financiamiento con crédito interno del Banco
Central. (moVo)

La segunda es también positiva porque aumenta el multiplicador
(1/(1-m0p.)) que refleja la relacion entre la inflacién y la velocidad
de circulacién del dinero () y la relacion entre la base monetaria y
la oferta monetaria (m).

La tercera fuerza contrarresta la inflacién porque recoge el im-
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pacto positivo que tiene el déficit fiscal sobre la tasa de crecimiento
del producto via el aumento de la inversién piiblica. (6ac)

La cuarta es un efecto rezagado que resulta del impacto de la in-
flacién en la distribucion del ingreso. Veamos la inflacién reduce la
participacion de los salarios en el ingreso, (aq), lo cual incrementa

en el corto plazo la inversi6n privada que ejerce un efecto expansivo
sobre la produccién.

2.- Aumento de las ganancias.

Si asumimos que los salarios nominales se ajustan con retraso al
aumento de los precios, entonces

OW/W = Qp/p ; Q<1

da/a = (2 -1) dP/P

el salario real bajar4, aumentando la participacion de las ganan-

cias en el ingreso (1-aq).

Si los salarios no se ajustan Q2 = 0, todo el aumento de precios se
traduce en una reduccion del salario real, lo cual aumenta la partici-
paci6n de las ganancias (G) en el ingreso.

G/Y=(1-0q)

aumentando en el corto plazo la tasa de crecimiento del produc-
to, reduciendo la tasa de inflacion.

Impacto expansivo sobre el producto = sa(1-aq)

Adn en el caso en que la tasa de inflacién no sea cero (todo el
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ajuste del aumento del déficit piblico se da via cantidades y no pre-
cio) y que todo el déficit piblico sea gasto corriente, la masa de ga-
nancia crece.

Veamos: si asuminos inicialmente que 8P/P=0 y 0 = 0, tene-
mos que la participacién de las ganancias en el ingreso es:

1
0 = ———— (m.o.Vo - sa(1-aq))
1-m.o.pn
m.o.u
(l-aq) = —— «(12)
sa

un aumento del déficit piblico real aumenta el nivel de gasto en
la economia (aumenta el numerador) permitiendo que un mayor pro-
ducto y ganancia puedan realizarse

En esta situaci6n la tasa de crecimiento del producto la deriva-
mos de la ecuacién de la ecuacion (7).

1
0 = ——— (m.o.Vo - 8Y/Y)
1-m.a.p
8Y/Y = m.o.Vo .(13)

En el caso de tener una oferta rigida por factores estrtncmralles
en el corto plazo irremovibles, todo el ajuste de la economia seria a
través de la inflacidn afectando la distribuci6n del ingreso, es decir
dY/Y = 0.
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m.o.Vo h
OP/P =

1-m.on

En esa situaci6n la partici
aumentan pero no aumenta la
financiero.

paci6n de las ganancias en el ingreso
inversién aunque si aumenta el ahorro

3.-Impacto sobre el producto

Al llegar a este punto del anjlisis ya préacticamente se han discu-

tido todos los impactos que tienen un aumento del déficit sobre el
Pproducto. Esos efectos pueden ser directos o indirectos:

a) los efectos directos

resultan de que se supongan que una parte
del déficit piblico ests co

nstituido por inversién.

b) los efectos indirectos resultan del impacto del déficit sobre la
distribucién del ingreso, el cual permite una mayor disponibilidad de
Tecursos para invertir. Adn en el caso de que todo el déficit publico

se utilice en gasto corriente, el producto creceria porque habria una
mayor inversion.

En resumen el financiamiento del déficit piblico tiene un impac-
to inflacionario que depende de Ia respuesta de la oferta. Ahora bien,

independiente de cmo reacione la oferta siempre aumentari la par-
ticipacién de las ganancias en el ingreso.
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CAPITULOIF -

-

El Ajuste Macroecon6mico entre el Ahorro y la Inversién

En el capitulo anterior hicimos un anilisis mostrando que la eco-
nomia dominicana ha entrado en un ciclo de politica econémica, ¢l
cual se reproduce dentro de una lggica de periodos mas breves y de
mayor tension. Establecimos que ese proceso es reciente y que se en-

marca en la transicion hacia una nueva dinamica del patron de acu-
mulacién.

En este capitulo se analizarén en primer lugar el mecanismo de
ajuste macroeconémico entre ahorro e inversion en el corto plazo;
para la Repiblica Dominicana durante 1962-86. El mecanismo de
igualaci6n entre uno y otro puede ser basicamente por tres vias (Tay-
lor 1983). Estas vias son: cambios en la utilizacién de capacidad pro-
ductiva, cambios en la distribucién del ingreso via un "ahorro
forzoso" y un movimiento del ahorro disponible via un déficit del co--
mercio exterior.

En segundo lugar, pretendemos establecer cual ha sido la res-
tric‘cion relevante entre la capacidad utilizada y divisas. Mostrare-
mos que durante la década de los setentas hubo una abundancia
relativa de divisas y por lo tanto el ajuste se di6 principalmente a
través de cambios en la utilizacién de la capacidad instalada permi-
tiendo estabilidad de precios y en la tasa de cambio, mientras que en

- la década de los ochenta, cuando se presenta restriccion de divisas ¢l

ajuste se presenta via precios generando un "ahorro forzoso".

Se entiende por abundancia relativa de divisas, cuanto la tasa po-
tencial de crecimiento garantizada por la capacidad de importar cs
mayor la tasa efectiva de crecimiento. (Una explicacién mds detalla-
da se desarrolla en el capitulo III).

Sin restriccion de divisas y al margen de politicas deliberadas de
concentracion del ingreso, el ajuste macroeconémico se obtendria via
un aumento en la utilizacién de la capacidad instalada. Con restric-
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cién de divisas y atin con capacidad ociosa, el ajuste seria a través de
precios, de la tasa de cambio y el "ahorro forzoso".

El "ahorro forzoso", es decir, la redistribuci6n del ingreso hacia
los sectores que tienen mayor propensién al ahorro se presenta siem-
pre que exista restriccién de divisas o restriccion de la capacidad uti-
lizada.

Es de notar que si el ajuste entre la oferta y la demanda agregada
se da via precios, se verifica un proceso de redistribucion del ingre-
so (regresiva), lo cual puede implicar dos cosas:

a) Que permanezca inalterada la capacidad utilizada por la pre-
sencia de una presién de demanda y por lo tanto, se altera la compo-
sicion del producto. Esto significa que la pérdida de producto que
genera la concentracién del ingreso es compensada con la presion de
demanda.

b) Que la presién de demanda neta disminuya, ajustandose el pro-
ducto y dejando intacta la masa de ganancia. En este caso, la concen-
tracién del ingreso se da por la via de la reduccién del producto.

Si se modifican las cantidades, aumenta la capacidad utilizada y
la distribuci6n del ingreso se modificara segiin sea la fuente de ex-
pansién de demanda.

Para poder estimar como se ha dado el proceso de igualacion en-
tre la oferta y la demanda agregada y en ausencia de series de infor-
macion sobre la distribucion del ingreso, hemos construido cuatro
indicadores macroecon6micos: elasticidades demanda-precios y de-
manda-cantidades, un indice de capacidad utilizada y la tasa poten-
cial de crecimiento garantizada por la capacidad de importar.

Elasticidades demanda nominal-precios y cantidades.

Un aumento de la demanda agregada puede implicar tres tipos de
movimientos en la oferta: aumentar exclusivamente los precios, au-
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mentar las cantidades producidas_y por iltimo, puede ocurrir una
combinaci6n de aumentos de cantidades y precios.

La linea de argumentacién vinculada a la via precios se asocia
fundamentalmente a la tradici6n neoclésica, en donde se supone que
la oferta (la producci6n) esté rigida, ya sea porque estamos en una si-
tuaci6n de pleno empleo o porque estamos en situacién de "desem-
pleo natural".

El ajuste via cantidades se asocia fundamentalmente a la tradi-
ci6n Kalecki-Keynes. En este caso, la expansién sostenida de la de-
manda (en el corto plazo) llega a agotar toda la capacidad productiva
aciosa, transformando eventualmente el ajuste inicial de cantidades
en un ajuste de precios.

Sea cual sea el enfoque teérico que se adopte, cualquier incre-
mento de 1a demanda nominal se distribuye entre un aumento de pre-
cios y otro de cantidades. ‘

La manera de determinar la via del ajuste de la oferta es sencilla.

Y=P.Q

i} 6Y = dP.Q + dQ.P
| 8Y/Y =dP.Q/P.Q + dQ.P/P.Q
! 1 = ed.q+ed.p
donde "Y", es el nivel del producto nominal, "P" el indice de pre-
cios implicitos del PIB, "Q" es el PIB real, "$" indica incrementos y

"e" indica la elasticidad demanda nominal-precios "p" o elasticidad
demanda-cantidad "q". (Ver cuadro no. I1.3 y I1.4)




El fndice de capacidad utilizada

Los datos de capacidad utilizada son muy deficientes en Ia eco-
omia dominicana, sin embargo, hay claros indicios una gran subu-

tilizacion,

Los datos de desempleo revelan que el mismo se ha mantenido
POr encima del 20% en los iltimos 20 afios. (ver cuadro no.IL1)

Cuadro no.IL1
Tasas de desempleo en la Poblacién

Economicamente Activa: 1970-88.

Total Pais Zona Rural Zona Urbana Sto. Dgo. ‘|-
1970 24.1 24.2 24.0 -
1973 - - 20.0
1978 - - - 24.4
1979 - - - 19.3
1980 22.5 26.1 19.0 20.7
1981 20.7 22.8 18.8 -
1983 - - - 21.4
1984 24.8 25.5 24.1 19.6
1985 27.2 - - -
1986 25.1 - - -
1987 19.5 - - 22.7
1988 18.2

Fuente: Datos de 1970 y 1981 de ONE, Censos nacionales de Poblacién; 1984 Banco Central, Encues-
ta de Presupuestos Familiares. Los datos de 1970 a 1985. Citado en Rémirez, et al 1988, p.44; 1986,
1987 y 1988 Banco Ceatral. Encuesta Nacional de Mano de Obra. Citado en Banco Central de Ia Repdbii-
ca Dominicana. Comportamiento de los Principales Indicadores Econémices en 1988,

En el sector industrial también se registran elevados niveles de
ociosidad. Entre 85-86 el nivel promedio de utilizaci6n estaba en
62%, y para todas las ramas la utilizaci6n se mantuvo entre 60% y
70%. ( Ver cuadro no.IL2)




Cuadro no. IL2
Utilizaci6én de 1a Capacidad Instailada
Por trimestres 85-86, en %

2/85 4/85 1/86 2/86 3/86

Pabricacién de 58.3 60.9 62.2 64.9 63.5
productos alimenticios.

Fabricacién de Textiles 4910 51.0 S8.3 61.0 65.6

Industria de la madera, 63.3 56.9 52.2 60.7 53.1
y fabricacién de muebles.

Fabricacién de sustancias $4.0 68.0 63.0 60.0 66.0
quinicas industriales

Fabricaci6én de productos de 51.7 60.9 63.3 56.2 71.7
caucho.
Fabricacién de productos 60.2 64.2 71.7 57.5 63.8

ninerales no metélicos

Industrias Metélicas 62.5 72.0 63.8 67.5 48.0
bé&sicas.
Total 58.3 60.9 62.2 64.9 63,5

Fuente: Oficina Nacional de Estadfsticas. Encuesta Trimestral sobre la Actividad Econémica Empre-
sarial. 1986. No.2, Mayo de 1987, p.32.

Estas series son limitadas y no permiten visualizar su movimien-
to en el tiempo. Por tal raz6n construimos un indice mediante el méto-
do de picos, el cual nos da informacién sobre el movimiento de la
capacidad utilizada dividiendo el producto real entre el producto po-
tencial. El producto potencial se calcula desplazando la tendencia a
los picos de la desviacién con respecto al producto esperado. Los pi-




cos se definen como el valor maximo entre dos valores y el pico si-
guiente debe ser mayor que el anterior.

_ Los cuadros no.I1.3 y Anexo IL1 y los grificos IL.1, I1.2 y 11.3 re-
gistran la forma de como se ha ajustado la oferta a los cambios a la
demanda nominal en periodo de 1962-1987.

Las dos primeras columnas del cuadro no.Il.4 indican las elasti-
cidades demanda agregada nominal-precios (Y,p) y lademanda agre-
gada nominal-cantidades (Y,q), respectivamente. La suma de ambas
columnas tiene que ser igual de 1, lo cual permite interpretar ambas
columnas como una suma de porcentajes que siempre es igual a
100%. Las columnas siguientes indican el indice de capacidad utili-
zada, las tasas de crecimiento de la demanda nominal, de los precios
y las cantidades.

Cuadro no.I1.3
Ajuste de Precios y Cantidades e
Indice de Capacidad Utilizada

ELASTICIDAD TASAS DE CRECIMIENTO INDICE
PRECIO CANTIDADD DEMANDA PRECIO CANTIusD CAPACIDAD
- NOMINAL
ANOS (Y,p)| (Y.q) 3 % 2 UTILIZADA
1962-86 0.499 0.501 14.0 8.5 5.5 0.897
1968-77 0.470 0.530 15.4 7.6 7.9 0.936
1978-87 | 0.713 0.287 15.9 12.9 3.1 0.841
1968-73 0.360 0.640 13.5 4.2 9.3 0.898
1974~-77 | 0.634 0.366 18.4 12.7 5.7 0.995
1978-81| 0.576 0.424 12.4 8.2 4.2 0.929
1982-87{ 0.805 0.195 18.3 16.0 2,3 0.782

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIBCA)




La tasa de crecimiento potencial garantizada por Ia capaci-
dad de importar y por las exportaciones.

Esta es la tasa de crecimiento del PIB determinada por las dife-
rentes fuentes de los ingresos del exterior, descontado el impacto so-
bre la importaciones que tienen las exportaciones y las demas fuentes
de ingresos del exterior, ya sea directamente o via las variaciones en
el producto.

El supuesto fundamental de este indicador es que a nivel macroe-
con6mico la Gnica fuente de gasto auténomo son las exportaciones y
que la elasticidad ingreso demanda de importaciones es estable por
periodos. El capitulo IV se dedica exclusivamente a la determinacién
de esta tasa en el corto y largo plazo. A reserva de un anilisis mas
amplio en ese capitulo, la ecuacién que sustenta el cilculo es la si-
guiente:

SY/Y = [(r-1/20)] {(®X/X)(X/T) + (SERI/ERI)(ERI/T) +
.+ (6n/n)(0/T)

donde r: es la propensi6n media a importar

z: la propensi6én marginal a importar

X: exportaciones reales

ERI: efecto de la relacién de términos de intercambio

T: capacidad de importacion real

n: cualquier otro componente de la balanza de pagos como deu-
da neta, inversién extranjera directa neta, saldo de las reservas, tec..

O: incremento.



El comportamiento de los indicadores.

El movimiento tendencial del ajuste por cantidades o precios del
cuarto de siglo que transcurre entre 1962-87, se puede apreciar en el
gréfico no.Il.1. En promedio para todo el periodo estudiado, €l ajus-
te ha sido précticamente igual, con una ligera diferencia en favor de
las cantidades (51%), aunque en los (ltimos afios el mecanismo de
igualacién ha sido fundamentalmente a través de los precios.

La tasa de crecimiento de la demanda nominal registr un pro-
medio anual de 14.0%, lo cual impulsé los precios en 8.5% y las can-
tidades en 5.5%.

La capacidad utilizada tiene una tendencia decreciente entre 1964
hasta 1968, se recupera hasta 1973 y partir de ahi inicia un descenso
lento hasta 1976, acelerado hasta 1978-81, cuando parecia estabili-
zarse, pero posteriormente acelera su caida hasta 1986. (ver grafico
IL.3)

En resumen, hay una clara tendencia de la economia a ajustarse
por precios y no por cantidades; una tendencia a disminuir la capa-
cidad utilizada y a acelerar la tasa de crecimiento de la demanda no-
minal. Haciendo una lectura ortodoxa (neoclésica) de la tendencia
decreciente del indice de capacidad utilizada se obtiene un resultado
contradictorio con el ajuste por precios, pues tendriamos que concluir
que el ajuste por precios de la economfa debi6 ser acompaifiado por
una estabilidad o un aumento en el grado de utilizacién de la capaci-
dad productiva y por un aumento de la presion de demanda.

Examinemos las cifras mais detenidamente.

Como tendencias basicas podemos ubicar dos grandes movimien-
tos: de 1968 a 1977, y de 1978 a 1987. Durante el primer periodo el
ajuste por precios fue responsable del 45.7%, y €l ajuste por cantida-
des fue responsable del 54.3%, es decir, que durante 68-77 la produc-
cién tendi6 aumentar més que los precios y por lo tanto el ajuste entre
ahorro e inversién fue a través de aumentar la capacidad utilizada.
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Comparando estos resultados con los del periodo siguiente (78-
87) observamos que el orden de las cifras se invierten: el ajuste por
precios fue responsable de un 71.3% de los cambios de la demanda
agregada nominal y el ajuste por cantidades fue de un 28.7%. Es de-
cir, mientras que en el primer periodo (68-77) primaron los ajustes
por la capacidad utilizada (cantidades), en el segundo periodo (78-
87) primaron los ajustes por precios.

Comparando estos ajustes con los indices de capacidad utilizada
y la tasa de crecimiento de la demanda nominal, obtenemos que la
capacidad utilizada fue mayor (0.936 vs. 0.841) en el primer periodo
(68-77) que en el segundo (78-87). El crecimiento de la demanda no-
minal para los dos periodos fue practicamente igual (15.4% y 15.9%
respectivamente) mientras que el ajuste de la oferta fue totalmente
diferente. En el primer periodo los precios crecieron en 7.6% y las
cantidades en 7.9% mientras que el segundo, los precios crecieron
12.9% vy las cantidades en 3.1%.

Esto nos permite concluir que la importancia creciente que tienen
los ajustes de precios en el procesg de equilibrar la oferta y la deman-
da agregada de la economia dominicana, no estin asociados a una
presion de demanda ni a una sobreutilizaci6n de la capacidad produc-
tiva, de manera que por exclusién deben asociarse a una modifica-
ci6n de la funcién de precios (tasa de cambio, precio de la energia,
tasa de interés, y ganancias monopélicas), lo cual es independiente
de los aspectos de demanda y de la capacidad ociosa.

Estos hechos evidencian la "economia de espumas" del primer
lustro de la década de los ochenta, (Ceara Hattcn, 1986) cuya esen-
cia se reduce a una sitacion en donde la masa de ganancia no pue-
de crecer por la via del producto. En tales circunstancias, la Gnica
manera que tiene la ganancia de crecer es ajustando los precios, lo
cual provoca una redistribucion regresiva del ingreso, es decir, una
reduccién de los salarios reales.

En conclusion, observamos primero una tendencia de largo pla-
zo (muy inestable) en donde la demanda y la oferta agregada tienden
a ajustarse por los precios, en particular en la década de los ochenta.
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Segundo, ese ajuste por precios no se corresponde con una pre-
sién de demanda creciente ni con un aumento del indice de capaci-
dad utilizada.

Tercero, para explicar el ajuste via precios hay que buscar una
explicaci6n por los costos y la formaci6n de precios, es decir, el au-
mento de las tasas de ganancias, del tipo de cambio, de la tasa de in-
terés, etc.

{Cual es la diferencia fundamental entre el periodo 68-77 y 78-
87, que determinan el mecanismo de igualacién entre la oferta y la
demanda agregada (el ahorro y la inversién)?.

Tres elementos: la disponiblidad de ahorro externo, el impacto
expansivo de la capacidad de importacion y la tasa de crecimiento de
poder de compra de las exportaciones. Estos tres elementos se redu-
jeron significativamente en la década de los ochenta comparada con
la década de los setentas.

La participaci6n del ahorro externo en el financiamiento de la in-
version y el PIB se redujo entre 68-77 y 78-87, de ur 25.2% en el fi-
naciamiento a la inversion a un 14.6%, mientras que la participacién
en el PIB pas6 de 5.4% a 3.4%. (Ver cuadro I1.4)

Simultineamente, tal como se mostrara mis detalladamente en el
capitulo IV, el crecimiento potencial garantizado por crecimiento de
la capacidad de importacitn real y por el poder de compra de los in-
gresos corrientes del exterior (exportaciones + saldo de los servicios
factoriales) de largo plazo, se redujeron significativamente.

El crecimiento potencial garantizado por la capacidad de impor-
tacion real se redujo de 8.6% a 0.0% entre el primer y el segundo
periodo, mientras que el crecimiento potencial garantizado por las
exportaciones de bienes y servicios no factoriales pas6 de 7.3% a
0.2%. Si le descontamos la pérdidas por el saldo neto de los servicios
factoriales (siempre negativo) el crecimiento potencial del PIB pasa
de 6.5% a -0.1%. (Cuadro no.IL.5)
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Cuadro no. IL4
Financiamiento a Ia Inversion
1968-77 1978-86
Ahorro Interno 74.8% 85.4%
Ahorro BExterno 25.2% 14.68%
Ahorro Total 100.0% 100.0%
Ahorro Int./PIB 16.1% 19.98%.
Ahorro Ext./PIB 5.4% 3.48
Ahorro Total/PIB 21.5% 23.38%
Ajuste por precios* 47.0% 71.3%
Indice de capacidad
Utilizada.* 0.93 0.84
*Los perfodos son 68-77 y 78-87

Fuente: Centro de Investigacion Econémica, Inc. (CIECA). Elaborado con informacién del Banco Cen-

tral.

Cuadro no. IL.5
Tasa Potencial de Crecimiento del PIB
garantizada por la capacidad de
importar, por las exportaciones y servicios.

Crecimiento potencial garantizado: 1968-77 1978-86
Por la capacidad de importacién 8.6% 0.0%
Por exportaciones de bienes 7.3% 0.2%
y servicios no factoriales
Saldo de Servicios Factoriales ~0.8% -0.3%
Total Garantizado de Crecimiento 6.5% -0.1%
por ingresos corrientes (1)-(2)

Crecim. PIB real 7.9% 2.5%

*Ingresos corrientes del exterior incluyen las exportaciones més el saldo de los servicios factoriales.
** Los perfodos son 68-77 y 78-86.
Fuente: Centro de Investigacién Econ6mica, Inc. (CIECA).
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El poder de compra de las exportaciones de bienes y servicios no
factoriales registran una brusca caida en su crecimiento entre 68-77
y 78-86; la cual cae de 11.6% entre 68-77 a 1.4% entre 78-86, lle-
gando a registrar un crecimiento negativo entre 82-86. (ver cuadro
11.6)

Esa abundancia relativa de divisas durante 68-77 explica la so-
brevaluacién de la tasa de cambio que permitié una constante trans-
ferencia de recursos desde el sector exportador hacia el sector
industrial urbano. Sin embargo, en el periodo 1978-87, cuando em-
pezaron a hacerse manifiesta la rigidez en la disponibilidad de divi-
sas, hubo una presion en la tasa de cambio (ver grafico no.Il.3) que
modificd la estructura de precios internos impulsando la inflacidn,
generando un ahorro forzoso (ver gréafico no.4 y cuadro Anexo I1.2).

Cuadro no.IL6
Tasas de crecimiento de las importaciones reales
y del poder de compra de las exportaciones de bienes y
servicios no factoriales.

Imports~ciones Poder de Compra
Afios Reales de Bienes de las Exporta-
Servicios no Fact. ciones de Bienes
Serv. no Fact.

68-77 10.3% 11.6%
78-86 0.18% 1.4%
68-73 10.5% 13.6%
74-77 10.1% 8.5%
78-81 5.5% 5.8%
82-86 -4.3% -2.1%

Fuente: Base de datos del Centro de Investigacién Economica, Inc. (CIECA). Con informaci6n del Ban-
©o Central.
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El cuadro anexo I1.3 muestra la evolucion del tipo de cambio de.
paridad, el cual revela que durante toda la década del setenta el peso
estuvo sobrevaluado mientras que en la década del ochenta el peso
ha estado subvaluado.

En‘resumen, asumiendo que el ahorro interno depende de la ma-
sa de ganancia y la masa de ganancia depende del nivel de exporta-
ciones y de la disponibilidad de divisas (vease capftulo III), entonces
el aumento de las exportaciones y de los recursos externos implica-
ban implicitamente un aumento en el ahorro interno, haciendo me-
nos imperiosa la concentracion del ingreso para aumentar el monto
de ahorro. Si ademés aumentaba proporcionalmente el ahorro exter-
no, habria menos presion para que el ajuste fuese a través de los pre-
cios (devaluaci6n), es decir, ahorro forzoso.

Al mismo tiempo, si el crecimiento real del PIB fue proporcio-
nalmente superior al potencial garantizado por los ingresos corrien-
tes del exterior (exportaciones de bienes y servicios descontado el
saldo de los servicios factoriales), es decir, habia una restriccién de
divisas, entonces el ajuste entre ahorro e inversion es través de pre-
cios via la devaluaci6n.

En otras palabras, durante gran parte de la década de los setenta,
el aumento de las exportaciones y su impacto productivo de largo
plazo y la presencia de ahorro externo permitieron un ajuste de la
oferta por la via del producto y de la capacidad utilizada.

En la década de los ochenta con la caida del producto potencial
garantizado por la capacidad de importaci6n y el poder de compra
de los ingresos del exterior, con una disminuci6n del ahorro externo
y con una tasa de crecimiento efectiva superior al garantizado por los
ingresos corrientes del exterior, el mecanismo que iguald el ahorro
con la inversi6n fué€ el precio.

Podemos concluir que durante el cuarto de siglo que transcurri6
entre 1961 y 1986, mientras mayor fue la tasa de crecimiento poten-
cial PIB garantizada por las exportaciones en un periodo determina-



do menor fue el ajuste por precios y més el ajuste por cantidades. Por
el contrario, mientras menor fué la tasa de crecimiento potencial ga-
rantizada del PIB por las exportaciones mayor fué el ajuste por pre-
cios.

Anexo no.Il.1
Ajuste de precios y cantidades, presion de demanda,
indice de capacidad utilizada

Blasticidades Tasas de Crecimiento Indice
Precio Cantidad| Demanda Precios Cantidadej Capacid,
| Nominal

Afios| (y,P) | (Y,9) ) 3 3 utilizad.
1962| 0.345 0.655 26.0 9.0 17.0 0.994
1963 0.539 0.461 14.1 7.6 6.5 0.996
1964| 0.260 0.740 9.0 2.3 6.7 0.999
1965| 0.068 0.932 |-13,3 -0.9 -12.4 0.823
1966|-0.248 1.248 10.7 -2.7 13.4 0.878
1967| 0.191 0.809 4.2 0.8 3.4 0.855
1968| 0.968 0.032 5.3 5.1 0.2 0.8058
1969( 0.221 0.779 14.0 3.1 10.9 0.840
1970 0.122 0.878 12.1 1.5 10.6 0.875
1971| 0.108 0.892 12,2 1.3 10.9 0.912
1972| 0.460 0.540 19.3 8.9 10.4 0.947
1973| 0,283 0.717 18.0 5.1 12.9 1,006
1974| 0.758 0.242 24.8 18.8 6.0 1,003
1975| 0.774 0.226 23.0 17.8 5.2 0.993
1976| 0.313 0.687 9.8 3.1 6.7 0.997
1977| 0.690 0,310 16.1 11.1 5.0 0.985
1978]| 0.299 0.701 3.1 0.9 2.2 0.947
1979| 0.715 0.285 16.3 11.6 4.6 0.932
1980{ 0.713 0.287 20,6 14.7 5.9 0.928
1981 0.576 0.424 9.6 5.5 4.1 0.909
1982 0.837 0.163 9.6 8.0 1.6 0.869
1983| 0.448 0.552 8.3 3.7 4.6 0,855
1984) 0.987 0.013 20,1 19.8 0.3 0.806
1985| 0.093 | -0.093 34.4 37.6 -3.2 0.734
1986 0.779 0.221 11.7 9.1 2.6 0.709
1987 0,687 0.313 25.5 17.5 8.0 0.720

Fuente:Centro de Invetigacién Econémica, Inc. (CIECA)
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Anexo. I1.2
Salario Minimo Nominal y Real e Indice de Inflaciém

(1) Aumento a RD$ 175 a partir de mayo

(2) Aument6 a RD3 250 a partir de julio

(3) Aument6 a RDS$ 350 a partir de septiembre
(4) Aument6 a RD$ 400 a partir de junio para el sector privado y de abril para el scctor piblico

Afios IPC Inflacién | Salario |Salario Indice
(Base 1970 ] Nominal Real de S.R.
1970 1.000 0.00 60 60 1.000
1971 1.043 4.30 60 58 0.967
1972 1.125 7.86 60 53 0.883
1973 1.295 15.11 60 46 0.767
1974 1.465 13.12 60 41 0.683
1975 1.677 14.47 90 54 0.900
1976 1.809 7.87 90 50 0.833
1977 2.041 12.82 90 44 0.733
1978 2.186 7.10 90 41 0.683
1979 2.386 9.15 125 52 0.867
1980 2.785 16.72 125 45 0.750
1981 2.995 7.54 125 42 0.700
1982 3.224 7.65 125 39 0.650
1983 3.447 6.92 125 36 0.600
1984 (1) 4.290 24.46 158 37 0.617
1985 (2) 5.899 37.51 213 36 0.600
1986 6.474 9.75 250 39 0.650
1987 (3) 7.503 15.89 283 38 0.633
1988 (4) 11.029 46.99 385 35 0.583 ]

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIECA). Con informaci6n de CEPAL, Secretariado
Técnico de la Presidencia. Oficina Nacional de Planficacién. Plan Nacional de Desarrollo, 1987-1992,
Febrero de 1989, p.39
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Anexo no.IL3
Evolucion del Tipo de Cambio

Indice Ind. precios Tipo de Cambio Sub o sobre
Tipo de | Tipo dg -=-=c—cca—-- Relacién paridad | valuacién
Afios | Cambio* | Cambio | Inter. Exterd (3/4) (1.15x5) tipo cambio
(6/1)
(1) (2)** (3) (4) (5) (6) (7)

70 1.15 100.0 | 100.0 100.0 100.0 1.15 100.0
71 1.14 99.1| 104.3 104.3 100.0 1.15 100.9
72 1.12 97.4 | 112.5 107.7 104.5 1.20 107.3
73 1.13 98.3( 129.5 114.4 113.2 1.30 115.2
74 1.14 99.1| 146.5 127.0 115.4 1.33 116.4
75 1.18 102.6 | 167.7 138.6 121.0 1.39 117.9
76 1.20 104.3 | 180.9 146.6 123.4 1.42 118.3
77 1.22 106.1 | 204.1 156.2 130.7 1.50 123.2
78 1.25 108.7 | 218.6 168.1 130.0 1.50 119.6
79 1.23 107.0 | 238.6 187.0 127.6 1.47 119.3
80 1.26 109.6 | 278.6 212.3 131.2 1.51 119.8
81 1.28 111.3| 299.6 234.4 127.8 1.47 114.8
82 1.46 127.0| 322.5 248.6 129.7 1.49 102.2
83 1.60 139.1) 344.8 256.7 134.3 1.54 96.5
84 2.83 246.1 | 428.9 267.7 160.2 1.84 65.1
85 3.12 271.3 | 589.8 277.1 212.8 2.45 78.5
86 2.91 253.0 | 647.3 282.06 229.1 2.63 90.5
87+ 3.49 303.5| 750.1 292.8 256.2 2.95 84.4
88* 5.80 504.3 /1102.1 304.5 362.0 4.16 71.8

Fuente: CEPAL con informacones de Banco Central y del FMI para el
periodo 1970-1986.

*C&lculos nuestros con informaciones del Banco Central.
**Pesos por délar.
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CAPITULO IIX

La Acumulacién de Capital a Largo Plazo:
El Financiamiento del Desarrollo.

En el capitulo I, hicimos un anilisis mostrando que la economia
dominicana ha entrado en un ciclo de politica econémica. En el
capitulo II, mostramos la forma en que la oferta agregada se habia
ajustado a lademanda agregada sefialando una tendencia al ajuste por
precios y al aumento de la capacidad ociosa. En este capitulo anali-
zaremos a nivel tedrico, los determinantes de la acumulacién de ca-
pital en largo plazo, y discutiremos los problemas del financiamiento
del desarrollo. Para lograr este objetivo divideremos nuestra exposi-
ci6n en cuatro partes. Iniciaremos discutiendo brevemente las prin-
cipales tendencias tedricas en el tratamiento de la relacion entre la
distribucién del ingreso y la acumulacién de capital. Posteriomente,
presentaremos €l modelo de las dos brechas, analizando la interrela-
cion entre la restriccion interna y la restriccion externa al crecimien-
to, esclareciendo hasta que punto en este tipo de economias

(caribenas) la insuficiencia de ahorro es un limite real al crecimien-
to.

Posteriormente, discutiremos un modelo donde el limite a la acu-
mulacién de capital esta determinada por la disponibilidad de divisas
y la composicion en el uso de las mismas. Discutiremos el efecto que
ejerce la concentracion "forzada" del ingreso en "aquellos que pue-
den invertir" sobre la acumulacion de capital. Pretendemos demos-
trar que en una economia estructuralmente incompleta que no posee
un sector importante productor de medios de produccion, la concen-
tracién del ingreso bajo dos excepciones, tiene un efecto neutral so-
bre la acumulacién de capital.

Esto quiere decir que las politicas, cuyos re:sultados sean procu-
rar el financiamiento de la acumulacién de capital a través de f(lrzar
la concentracién del ingreso, podrén inducir una mayor Inversion a




corto plazo, pero eventualmente por la forma de estimular el ahorro,
se generard una dindmica que bloqueari el procesos de inversion.
Por el contrario, una redistribucion progresiva del ingreso, dejando
lo demés intacto, tampoco implicard una mejoria en la acumulacién
de capital. Solamente, cuando ambos proceso sean acompaiiados por
ung sustitucién de importaciones o de aumento en las exportaciones,
la distribucion del ingreso ejercera una influencia sobre la acumula-
cion de capital.

En cuarto lugar, mostraremos que el desequilibrio interno y ex-
terno tiene una doble causalidad, de manera que el externo puede cau-
sar el interno y viceversa.

Por dltimo, introducimos un apéndice donde se hacen algunas
proyecciones macroecondmicas a partir del modelo de las dos bre-
chas con distribuci6n del ingreso flexible.

Algunos antecedentes tedricos.

 El debate sobre la relacion entre la acumulacion de capital y la
distribucién del ingreso, ha sido un tema ampliamente tratado en la
literatura econémica.

En general podemos ubicar tres grandes lineas de relaciones
(Marglin, 1988, p.399): el modelo neoclésico en donde el crecimien-
to es ex6genamente dado y por lo tanto, en términos légicos es "an-
terior" a la distribuci6n; el modelo de origen clésico y neomarxista,
en donde la distribucion es previa a la acumulaci6n y el modelo pos-
keynesiano, en donde el crecimiento y la distribucién se determinan
simultineamente.

En gran medida el punto de partida para los neoclasicos y pos-
keynesianos es el modelo de inestabilidad de Harrod (1939), quien
define tres tasas de crecimiento: la real (G) igual al cociente entre el
coeficiente de ahorto (s) y la relacion capital requerido por unidad de
producci6n (C). La segunda es la tasa de crecimiento es la requerida
(Gw), en donde los productores que permanezcan en ella quedarin
satisfechos. Por Gltimo, la tasa natural de crecimiento (GN), queesla
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"..maxima permitida por el crecimiento de la poblaci6n, acumulacién
de capital, progreso tecnoldgico y curva de preferencia irabajo/ocio,
suponiendo que haya siempre empleo pleno en algin sentido (Ha-
rrod, 1979 p.59).

La conclusion de Harrod es que no existe ningiin mecanismo que
garantice la igualaci6n de estas tres tasas, convirtiendo al equilibrjo -,
en una posicién muy inestable y aleatoria. s

La respuesta neoclasica a la inestabilidad de Harrod se encuentra
en los modelos tradicionales de Solow (1956), Meade (1962) y Swan
(1963), buscando el mecanismo de igualacion entre la tasa requerida
y la tasa natural a través de la modificacion de la relacién capital pro-
ducto via modificacién de precios relativos y asumierido mercados
de competencia, en donde las variaciones de los precios relativos ga-
rantizan pleno empleo y el pago a cada factor segin su producto mar-
ginal. En esta logica el punto de partida es la tasa de crecimiento
natural, (Marglin 1988) quien fija el comportamiento de la dotacién
de los factores modificando los precios relativos, ajustando finalmen-
te el ingreso de los factores y la porcién consumida y ahorrada. En
resumen, "la distribuci6n se ajusta a una tasa de crecimiento exége-
namente dada" (Marglin 1988, p.391)

La lectura poskeynesiana del mecanismo de igualacién de la
ecuacion de Harrod es a través del multiplicador del gasto y de la mo-
dificacion del coeficiente de ahorro, via la modificacién de la distri-
bucién del ingreso, la variacién de precios y el ahorro forzoso.

En efecto, un aumento de la inversién que encuentra una oferta
rigida implicara un exceso de demanda efectiva y por lo tanto un in-
cremento de precios con relaci6n al salario, lo cual, bajo el supuesto
de diferentes propensiones a ahorrar (la de las ganancias mayor que
la de los salarios) aumentari el ahorro disponible hasta el punto en
que se iguala el ahorro y la inversion. En esta logica, entonce§, tan- -
to la fasa de salarios como de beneficios se convierten’ en variables
enddgenas y la tasa de beneficio estard determinada por la tasa de
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acumulacion de capital. Pero, ;qué determina la tasa de acumulacién
de capital?. Segiin esta linea de argumentacién las expectativas de
ganancias. "La acumulaci6n que se realiza en una situacion particu-
lar determina el nivel de los beneficios alcanzables y por lo tanto (so-
bre la base de las expectativas tipicas) determina la tasa de beneficio
esperada sobre la inversion. La tasa de beneficio influye a su vez so-
bre la tasa de acumulaci6n. La tasa de beneficio generada por una si-
.tuaci6n particular puede ser la que induzca una tasa de acumulacion
mayor o menor que la actual” (Robinson 1962).

En esta 16gica el salario es residual, porque la inversion induce el
nivel de ganancia necesaria para generar el ahorro que financie la in-
version, cobrando sentido la afirmaci6n de Kalecki de que los capi-
talistas ganan lo que gastan.1

En el anélisis neomarxista, la distribucion determina la acumula-
cion capital. Fue David Ricardo en un articulo de 181 12 y posterior-
‘mente en su libro de 1817 uno de los primeros en sistematizar el
argumento de que la acumulacién de capital y el crecimiento de la
economia capitalista dependian de la distribucién del ingreso. Ricar-
do razond de la siguiente manera:

Primero, asumiendo que las decisiones de ahorro son idénticas a

1 ;Qué papel juega el grado de monopolio en la determinacién de las ganancias?. Kalecki
sostiene que "...dado que las gananclas estéin determinadas por ¢l consumo y la inversi6n
de los capitalistas, es entonces el ingreso de los trabajadores (igual aqui a su propio
consumo) lo que est4 determinado por los factores de distribuci6n (grado de monopolio).
De esla manera, el consumo y la inversién de los capitalistas, conjuntamente con los
"factores de distribuci6n", determinan el consumo de los trabajadores y, por consiguiente,
la produccxén y ¢l empleo nacionales. El pmducto nacional se Hevar4 hasta donde las
ganancias que de €l se obtengan, de acuerdo con los "factores de distribucién” sean iguales
a la suma del consumo y la inversi6n de los capitalistas.” (Kalecki 1977 p.96-97)

2 David Ricardo. "Principios de Economfa Politica y Tributacién". Obras y
Correspondencia, editada por Piero Sraffa. TomoI. Fondo de Cultura Econémica, México
1973.

"Un Ensayo sobre la influencia del Bajo precio de los granos sobe¢ las ganancias”. Obras
y Correspondencia, editada por Piero Sraffa. Tomo I. Fondo de Cultura Econémica,
México 1973. -
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las decisiones de inversion, y segundo, que la Gnica clase social que
ahorra e invierte en la economia son los capitalistas y que las demés
(trabajadores y terratenientes) consumen todos sus ingresos. Enton-
ces, la concentracion del ingreso a favor de las ganancias de los ca-
pitalistas, aumentaria el ahorro, aumentaria la inversion y la
economia creceria. Lo contrario implicaria el estancamiento del ca-
pitalismo.

En esta l6gica la tasa de ganancia dependia de las condiciones de
produccion de los bienes salariales, lo cual en tltima instancia y asu-
miendo la Ley de Say, determinaba la tasa de acumulacién de capi-

tal. B

Marx desarrollé un argumento en la misma linea al sostener que
la acumulaci6n de capital dependia entre otras cosas de la tasa de ex-
plotacién que es uno de los factores que condicionan la distribucién
del ingreso. La plusvalia, que constituye la fuente de laacumulacién,
no es mas que la diferencia entre el valor del producto del trabajo y
el valor de la fuerza de trabajo y este iltimo se determina por el va-
lor de reproduccion de la fuerza de trabajo.

En resumen, la fijaci6n del salario determina la distribucién del
ingreso, lo cual determinara la tasa de acumulacién dada la funcién
de ahorro y de inversion, de manera que si se modifica el salario de
subsistencia o "tradicional"” (Marglin 1988) cambia la distribuci6n y
la tasa de crecimiento, mientras que si cambia el ahorro se modifica
solamente el crecimiento y la estructura del producto.

Todos estos enfoques han sido construidos sobre el anélisis de
una economia cerrada, que produce internamente medios de produc-
ci6n, de manera que la inversi6n si bien reduce la demanda efectiva
debido a la reducci6n de la propensién al consumo, por otro lado la
compensa via la inversién, manteniendo asi la ecuacion del equili-
brio entre las demandas reciprocas intersectoriales.

Sin embargo, ;qué ocurre con una economia caribefia pequeiia y
abierta?, ;c6mo actiia la restriccién externa en el crecimiento?
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Este tipo de economia no posee un sector productor de medios de
produccién, en consecuencia las exportaciones son la variable fun-
damental que mantiene el nivel de demanda interna mientras que la
inversion solamente afecta las importaciones, la capacidad producti-
va (y/o la capacidad ociosa). En estas condiciones se modifican los
determinantes de la acumulacién de capital.

Uno de los modelos tradicionales que analizd la restriccion de di-
visas en el crecimiento fue el modelo de dos brechas, cuyos elemen-
tos principales se resumen a continuacion.

La discusi6n sobre la brecha interna de ahorro e inversion y la
brecha externa como condicionante del crecimiento fue sistematiza-
da por Chenery (1983) y Chenery y Bruno (1962). La restriccion de
ahorro interno hace referencia a que la invérsioén depende del ahorro,
mientras que la restriccin externa da cuenta del hecho de que la in-
versin contiene un elemento importado, lo cual requiere divisas. De
manera que ain en el caso de que exista el suficiente nivel de ahorro
el crecimiento puede quedar restringido por no haber la suficiente
disponibilidad de divisas que permita adquirir los medios de produc-
cién necesarios.

El enfoque del modelo de dos brechas, supone implicitamente

(Bacha 1986, p.375) que los precios relativos no ejercen influencia

sobre el equilibrio interno y externo, es decir, que ni el salario ni la
tasa de cambio modifican los equilibrios internos v externos, debido

a que se supone una oferta de mano obra excesiva y las importacio-

nes son inelasticas (no competitivas).

Partiendo® de las identidades macroecon6micas en una economia
abierta y suponiendo que la balanza de pagos consiste solamente en
balanza comercial y transferencias de capital, tenemos:

3 La exposici6n del modelo de dos brechas sigue la versién presentada por Bacha 1986,
p.377-379.




Y=C+I+X-M :
S=I+X-M ..(1)

Mientras que la igualdad de balanza de pagos es
X-M =-D (2

donde, "Y" es el producto interno bruto, "C" es el consumo, "I"
la inversion, "X" las exportaciones, "M" las importaciones, "D" son
las transferencias de capital que son iguales al saldo de cuenta co-
riente de la balanza de pagos.

Las importaciones incluyen una parte que corresponde a materias
primas las cuales dependen del nivel de producto y los bienes de ca-
pital que dependen del nivel de inversion.

M=Mj+Mg=mY + mg.I «(3)
M/Y = mj + mK Bt

donde, B=0K/Y, la relacién marginal capital'produclo, y
©=0Y/Y, la tasa de crecimiento del producto.

La tasa de crecimiento determinada por la disponibilidad de aho-
rro, puede derivarse ficilmente de la igualdad (1), de la funcién de
importaciones (3) y de las siguientes definiciones:

u=Y/Y ;x=X/Y ;d=F/Y b=B/Y ig=I/K;B=Y"K

donde "u" indica el nivel de utilizaci6n, es decir la relacion en-
tre el producto real y potencial (=Y/Y*); "x" es la relacion exporta-
ciones producto; "d" la transferencia de capital como proporcion del
producto; "b" el saldo de la balanza de pagos en el productoy "g" la
tasa de crecimiento del acervo de capital y "B" es la relaci6n capital-

producto.

Se asume que el ahorro determina a la inversi6n, es decir, que la




capacidad productiva determina a la demanda y por lo tanto la tasa
de crecimiento de la acumulacion de capital es igual a la tasa de cre-
cimiento del producto. Siendo "g" la tasa de crecimiento de la acu-
mulaci6n de capital que se asume igual a la tasa de crecimiento del
producto potencial (g=t). De manera que sustituyendo y operando
algebraicamente en (1) se obtiene:

s.u.p =T+ xB -mup - mg.t
(1 - mK) 1

u= T+ X .4
(s + my)B (s + my)

La ecuacion anterior "...puede reconocerse como un multiplica-
dor keynesiano en una economia abierta, define el grado de utiliza-
cién de la capacidad instalada como una funci6n de las variables
"auténomas”, la tasa de crecimiento del acervo de capital y la varia-
ble exportacién" (Bacha 1986, p.378).

La ecuaci6n de la balanza de pagos pude derivarse de la identi-
dad (2), de manera que:

bp = xp - mj.u.p - mgz + B
b=x - myu - (mg/B)c + f 5

La ecuacion anterior suministra, al decir de Bacha (1986, p.378)
una visioén "...estructuralista de la balanza de pagos de un pais en de-
sarrollo, toda vez que "x" y "f" sean consideradas como dadas. Una
mejora de la balanza de pagos requiere una reduccion del nivel de ac-
tividad o una disminuci6n de la tasa de crecimiento del producto po-
tencial".

Si asumimos una balanza de pagos en equilibrio (b=0) y plena
capacxdad instalada (u=1) podemos derivar facxlmente, las dos tasas
de crecimiento compatibles con el equilibrio externo "w" y con el



equilibrio interno "t," Si la primera es mayor que la segunda enton-
ces existe una restriccion interna al crecimiento mientras que en el
caso contrario, la restriccién la impone la disponibilidad de divisas.

Tu = [(B/(1-mK)(mJ+s)) - (B/1-mK)]x
Tb = [s/(mKs + mJ)]x + [B(mJ + s)/(mKs+m;)]

En este enfoque, al suponer que la demanda agregada se ajusta
plenamente a la oferta, se deja de lado la funci6n inversi6n y por lo
tanto la Gnica conclusi6n posible para aumentar la tasa de crecimien-
to es aumentar el coeficiente de ahorro, aunque en el corto plazo dis-
minuye la capacidad utilizada, Si se introduce una funcién inversién
que dependa del grado de utilizacion, también podemos encontrar el
equilibrio interno y el externo. (Marshall, 1986 p.329).

Este enfoque, al suponer que los precios son rigidos y al no in-
troducir la distribucion del ingreso, asume como "ex6geno" el coefi-
ciente de ahorro. De manera que, si modificamos estos supuestos, la
restriccion de ahorro desaparece puesto que el coeficiente de ahorro
se ajustaria al nivel de inversin por via de variaciones en el produc-
to o por los precios, que alterarian la distribucion del ingreso y la Gni-
ca restriccion que permanece es la de divisas. Estos aspectos se
analizaran en la secci6n siguiente.

Distribucién y acumulacién de capital.

En la secci6n anterior supusimos que la distribuci6n del ingreso
no se modificaba de manera que el coeficiente de ahorro permanece
fijo y el nivel de ahorro dependia-del nivel de producto. En esta sec-
ci6n discutiremos més explicitamente los mecanismos mediante los
cuales la distribuci6n del ingreso actia en la determinancion del coe-
ficiente de ahorro v su relacién con la acumulaci6n de capital.

i Que efectos tiene la concentraci6n del ingreso sobre la acumu-
laci6n de capital?. ; Bajo que condiciones la distribucién del ingreso
ejeice alguna influencia sobre la acumulacién de capital?.




Para derivar las implicaciones l6gicas es conveniente establecer
los hechos mas estilizados que caracterizan a la economia en lo refe-
rente a la generacion del ahorro. En tal sentido introduciremos los si-

guientes supuestos:

1) Asumamos que existe una porcién de la poblacién cuyos in-
gresos no les permite generar ahorro, y que esa porcion de la pobla-
cion sean los trabajadores asalariados.

2) La otra porci6n de la poblaci6n recibe un ingreso que les per-
mite ahorrar. Y esa porcion de la poblacién son los capitalistas, los
cuales compran una parte de sus bienes de consumo en el pais mien-
tras que la adquisicion de medios de produccién se realiza en el ex-
terior.

Las implicaciones del primer supuesto es que el nivel de ahorro
no depende del nivel de ingreso en general, sino que depende del ni-
vel de ganancia de los capitalistas, de manera que un aumento en la
proporcion ahorrada del ingreso solamente se verifica si al mismo
tiempo aumenta la participacion de las ganancias en el ingreso.

Las implicaciones del segundo supuesto es que el aumento de la
inversi6n induce un aumento de las importaciones.

Veamos ahora el impacto neto que tiene de la concentracion del
ingreso. Tradicionalmente, se ha asumido que la concentracién del
ingreso en aquellos que invierten aumenta ¢l coeficiente de ahorro
(S/Y) y consecuentemente el de inversién (I/Y).

Iniciemos asumiendo que debido a alguna polftica deliberada, el
ingreso de los que no ahorran se disminuye, digamos que como con-

secuencia de un aumento en los precios (ocasionado por un aumen-

to en el grado de monopolio y/o en la tasa de interés, y/o en el precio
de la energia, y/o en la tasa de cambio, etc).

{ Qué efectos tiene esta disminucién?

Reduce la demanda efectiva por dos vias: primero, implica una
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reducci6n de la propensién media a consumir de la economia, lo cual
reduce la demanda y segundo, se transfiere el ingreso a grupos que
tienen una mayor propension a importar, lo cual también reduce la
demanda efectiva. Es decxr, los que reciben el ingreso adicional son
precisamente los que més consumen bienes importados o mis aho-

ran.

Formalmente este resultado puede obtenerse de la siguiente ma-
nera: definiremos a T como la suma total de impuestos directos, que
constituyen el ingreso de gobierno. En este seéntido, la masa total de

impuestos netos es:
T =twW + tpP

donde tw y tp indican las tasas impositivas netas pagadas por los
trabajadores y por los capitalistas. Mientras-que (1-tw)W y

(1-tp)P son los ingresos disponibles netos de los trabajadores
(W=asalariados) y de los capitalistas (P=ganancias).

Partiendo de la definicién de ingreso interno bruto nominal a cos-
to de factores, tenemos:

pP’+ pW’+ pT = pCw + pCK + pl + pG + pX - up*M

donde el apéstrofe indica ei efecto neto de pagos de impuestos
(el ingreso disponible) y el gasto e ingreso piiblico se representan me-
diante G y T respectivamente, mientras que "p" es el indice de pre-
cios interno, "p*" el indice de precios externo y "u" es la tasa de
cambio.

Dividiendo entre el nivel de precios, la expresi6n anterior tam-
bién puede presentarse de la siguiente manera:

(1-tp)P + (1-iw)W + T=Cw + Ck + I+ G + X - (Up*/pIM ...(6)

asumiendo por los supuestos enunciados més arriba que:




Cw = (1-tw)(w/p)qY «(7)
Ck = (1tp)k(1-q). Y (8)
M= mo + mw.a.q.(1-tw) Y + mp.(1-aq).k.(1-tp) Y + mk.I + mg.g.Y ...(9)
G=gY=tpP+tw.W +Df ..(10)
definiendo
r = (up*/p)M/Y

r = m’o + mw.a.q.(1-tw) + mp.(1-0q).k.(1-tp) + mg.g.Y +
mK.p.T

r= m’o + mj+ mK.p.t;
mJ = mw.0q.(1-tw) + mp.(1-aq).k.(1-tp) + mG.g.Y

donde: Cw, es el consumo de aquellos grupos sociales cuyo ni-
vel de ingresos no le permite generar ahorro.

au, es la participacin de los salarios en el ingreso, siendo a el
salario real (W/p) y q es un coeficiente técnico que indica la relacién
empleo producto. (L/Y)

kp, la parte consumida de las ganancias

Y, es el ingreso nacional o producto interno bruto.

W, es el nivel de ingreso de aquellos grupos sociales que no tie- |
nen capacidad de ahorro.

_ P, es el nivel de ingreso de aquellos grupos que si tienen capaci-
dad de ahorro.
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mo, son las importaciones auténomas y m’o es e] coeficiente de
importaciones auténomas producto.

mw;, es la proporcion del consumo de los trabajadores sobre el
ingreso nacional.

mp.(1-0q9).k, es la proporcién importada del consumo de los
capitalistas.

mK, es la proporcién importada de medios de producci6n entre
la inversi6n total. :

B.x, es el coeficiente de inversion, que resulta de multiplicar la
relacion marginal capital-producto y la tasa de crecimiento del pro-
ducto.

Sustituyendo (7), (8), (9) y (10) en (6).

redefiniendo a G = tp.(1-a)Y. + tw.aY + Df y asumiendo que el
déficit presupuestario se va exclusivamente en salarios y que por el
momento no hay (Df=0), que mx es 1, resulta:

X + (1-mg)I - mo
Y= ..{11)
(1-aq) (1-tp) {1-(1-mp)k} + mG.g + mwaq

en donde es evidente que:
0Y/60q>0 ; 5Y/5tp>0 ; 6Y/0k>0
0Y/0mp<0 ; 8Y/6mG<0;

La propension a importar de la economia es (z):

. ~
L, X - f .

b e e e e e e e e e e amania—n
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z=(1-aq) (1-tp) {1-(1-mp) k} + mGgg + mW.a ...(12)
de manera que

X -mo
Ys— ..(13)
z

0r/0a<0 si ~(1-tp) {1-(1-mP)k} mW

Es decir, si la propension a importar de los capitalista [(1-tp) {1-
(1-mp) k}] es mayor que los trabajadores (mw) una redistribucion
del ingreso aumenta €l producto.

En resumen, los resultados de arriba indican que en el corto pla-
zo:

a) Una mejor distribucién del ingreso aumenta el producto, por-
que se altera la direccion del gasto. Una reduccion de la tasa de sala-
rio reduce el producto si no aumenta el nivel de empleo
proporcionalmente.

b) Un aumento en los impuestos pagados por los capitalistas au-
menta el producto, porque se altera la direccién del gasto. Siempre
que la propensién a importar de los capitalistas sea mayor que la del
obierno.

c) Un aumento en‘el consumo capitalista aumenta el producto,
descontado la proporcién importada.

d) Un aumento de la proporcién importada de las ganancias, del
gasto del gobierno y del gasto de los trabajadores reduce el produc-
to.

Si existe un déficit presupuestario, el nivel de gasto interno au- |

menta y su impacto dependera de la elasticidad de la oferta. En efec-

to, el déficit piblico es un aumento del gasto en la economia, el cual

si encuentra una oferta rigida tendra un impacto neutralizado por un

i
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aumento de precios, reduciendo asi la participacion de los salarios en
el ingreso.
X - mo + Df

Y= .(14)
z

{Qué ocurre con la masa total de ganancias de la economia?. La
distribucién del ingreso no altera la masa de ganancia. Esta no au-
menta, porque la caida del salario por un lado y el aumento de las im-
portaciones por el otro, reducen las ventas internas. En términos
précticos, este mecanismo significa que las ventas reales son meno-
res, los precios son mayores y el ingreso total de ventas es el mismo.

En efecto, la masa de ganancia depende4 positivamente de las ex-
portaciones y del déficit presupuestario, afectado por un multiplica-
dor que recoge el impacto negativo de la propension al ahorro de los
capitalista, la propensi6n a consumir descontado por la proporcién
importadas de estas, asi como la proporcién importada del gasto del
gobierno y del consumo salarial.

4 En el caso extremo en que el gasto de los capitalistas es totalmente importado, asumiendo
que los trabajadores consumen todos sus ingresos y que el gobiemo es insignificante,

tenemos que:

Y=Cw+X  siendo: M=Ck+l

Y=zaqY +X

Y = [1/(1-0g)]X.
¢l producto depende de la distribucién del ingreso del valor de las exportaciones.
nivel de la masa de ganancia es inmediata,

P=X
de manera que el gasto de los capitalistas extranjeros determina la masa de ganancia de
los capitalistas nacionales. Directamente a través del producto exportado ¢ indirectamente
a través del salario pagado en el sector exportador, que determina la masa de ganancia
del capitalista que produce los bienes salarios.
De aquf que la afirmacién de Kalecki de que los capitalistas "ganan lo que gastan y los
trabajadores gastan lo que ganan" se transforma en que "los capitalistas gastan lo que
exportan y los trabajadores gastan 16 que ganan".




En otras palabras, la distribuci6n del ingreso no determina la ma-
sa de ganancias, solamente la afecta en la proporcién importada de
~ esta (mw.a). Nétese tambi€n que la masa de ganancia crece con el
déficit piblico, de manera que independientemente de la forma de
cdmo se financie el déficit, ya sea con préstamo interno o externo, la
masa de ganancia aumenta, de ahi que cualquier expansi6n de la ofer-
ta monetaria cuyo destino sea financiar un déficit presupuestario se
convierte en ltima instancia en un ingreso en forma de ganancia.

X+ Df-mo
P= ..(14)
(1-tp) {1-(1-mp)k} + mG.g + mwoq

{C6mo actia el mecanismo de la distribucién del ingreso?

Anteriormente, indicamos que la masa de ganancias de la eco-
nomia no se altera y que el producto interno bruto cae, de manera que
la participacion de las ganancias en el ingreso aumenta porque el PIB
se cay6. Y por iltimo, al no aumentar la masa de ganancia tampoco
aumenta volumen total de ahorro, aunque si aumenta la participacién
de éste en el ingreso.

Fsta l6gica sigue en cierta medida una l6gica "poskeynesiana"”,
en donde el salario es residual y se ajusta via los cambios en el nivel
de precios y en el producto.

En conclusi6n: 1a concentracién del ingreso aumenta la partici-
paci6n de las ganancias y el ahorro en el ingreso pero a costa de ha-
ber reducido el producto, porque ha caido la demanda efectiva de la
economia, lo cual determina que el volumen de ganancia y de aho-
rro se queden igual.
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La acumulacién efectiva de capital.

(Qué ocurre con la tasa de crecimiento efectiva de la acumula-
ci6n de capital cuando el ahorro aumenta por la via de concentrar el
ingreso?

Para responder a esta pregunta primero debemos explicar qué en-
tendemos por la tasa de crecimiento efectiva de la acumulacion de
capital. Esta es la tasa de crecimiento de la inversién que genera una
capacidad productiva utilizada.

{Como afecta la concentracion del ingreso las posibilidades de
continuar la acumulaci6n de capital efectiva? :

Pueden ocurrir dos situaciones extremas:

Primero, supongamos que se presenta un proceso inflacionario
sin que exista una presién de demanda (por ejemplo, un aumento del
grado de monopolio, una devaluacién, un ajuste de precios bésicos,
etc.) esto reduce la participacién de los salarios reales en el ingreso,
provocando una disminuci6n de la demanda efectiva y del producto,
impulsando la capacidad subutilizada lo cual reduce la tasa de creci-
miento efectiva de la acumulaci6n de capital.

Segundo, supongamos que la inflaci6n es el resultado de una ex-
pansién de la demanda, entonces el producto inicialmente permane-
ce fijo y el ingreso se redistribuye a favor de las.- ganancias (via
aumento de precios), pero como éstas tienen una propension a im-
portar mayor y una propensién a consumir menor que el salario (los
capitalistas ahorran e importan més que los trabajadores); el produc-
to eventualmente se deprime, generando capacidad ociosa en el cor-
to plazo, lo cual limitar la inversion, reduciendo el ahorro y la tasa
de crecimiento de la acumulaci6n de capital.

Esto significa que la distribuci6n del ingreso tiene un efecto neu-
tral sobre la tasa de crecimiento de la acumulaci6n de capital a largo
plazo. Es decir, puede inducir a la inversion en el corto plazo, pero
en el mediano plazo, inducird un aumento de la capacidad ociosa (si




no aumentan las exportaciones), lo cual limitar4 la inversi6n. En de-
finitiva tendremos més pobreza y més subutilizaci6n de la planta pro-
ductiva.

Si por el contrario se aplica una politica de redistribuci6n progre-
siva del ingreso, se reduce el coeficiente de ahorro promedio redu-
ciendo la tasa de crecimiento de la acumulaci6n potencial. En este
caso, la demanda efectiva aumenta porque se reduce el monto de las
filtraciones, pero el producto adicional se convierte en salarios y co-
mo hemos supuesto que los trabajadores no ahorran, el coeficiente
de ahorro nacional se reduce.

Expliquemos estas relaciones mas detenidamente: el punto que
estamos discutiendo es el efecto que ejerce la distribucion del ingre-
so sobre la tasa de crecimiento efectiva de la acumulaci6n de capital,
es decir, la tasa de crecimiento de la capacidad productiva real utili-
zada.

Como es conocido, ésta combina dos tipos de movimientos: por
un lado, la tasa de crecimiento de la capacidad productiva potencial
vinculada a la velocidad de absorci6n del cambio tecnolégico y por
otro lado, la velocidad de crecimiento de la demanda para garanti-
zar la utilizacién de la capacidad productiva adicional, siendo esto
dltimo, nuestro objeto de discusi6n.

Entonces, lo que hemos mostrado es que, la tasa de crecimiento
de la acumulacion de capital compatible con el crecimiento del po-
der de compra de la sociedad es independiente de la distribucién del
ingreso, en razén de que los movimientos de éste afectan solamen-
- te el grado de utilizacion de la capacidad productiva.

iQué pasa si los capitalistas deciden ahorrar més de sus ingre-
sos?. Es decir, jcuél seria el efecto de un aumento en la proporcién
6 propo

5 La hip6tesis de absorcién de' cambio tecnolégico que asumimos es que la innovaci6n
tecnéligica se introduce con la "nueva iniversién”. Kaldor 1957.

F v SOET o
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ahorrada de los capitalistas sobre el crecimiento de la acumulaci6n
de capital?.

Aun en el caso de que todo el ahorro adicional se invirtiera y ace-
lerara‘la tasa de acumulacién en el corto plazo, en el largo plazo se
derrotaria, pues dada la estructura productiva actual la inversion se
convertiria en importaciones empeorando el saldo de la balanza co-
mercial y disminuyendo la demanda efectiva. De manera que, a la
larga tendriamos més capacidad productiva y menos demanda, gene-
rando una capacidad ociosa e ineficiencias de la inversién que deses-

timularia la acumulacion.

Este resultado analitico nos plantea una situacién paradéjica: el
en corto plazo, el producto y las ganancias requieren gastos, pero a
largo plazo, la acumulacién de capital requiere ahorro. En otras pa-
labras, el aumento del coeficiente de ahorro y de inversion eii el cor-
to plazo reducen las posibilidades de obtener ganancias, [(5P/dsp) <
0] mientras que la posibilidad de crecimiento esté asociada a un au-
mento del coeficiente de ahorro y de inversion.

En efecto, el aumento de la propensi6n al ahorro y la inversion
reduce la masa de ganancia y el producto en el corto plazo, al incre-
mentar las filtraciones del multiplicador (se importa mas), mientras
que las posibilidades de expansi6n a largo plazo del aparato produc-
tivo y la velocidad de absorcién del cambio tecnolégico dependen
de la tasa de crecimiento de la acumulacién de capital (la tecnologia
se incorpora a través de las méaquinas).

¢Como resolver esta paradoja?

¢{Como implementar una estrategia de crecimiento que si-
multdneamente garantice el crecimiento del productoy de las ganan-
cias en el corto plazo sin que genere capacidad instalada ociosa y en
largo plazo permita un ripido crecimiento de la acumulacién de ca-
pital?.

Hay dos situaciones que satisfacen la soluci6n de la paradoja:
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a) El crecimiento de las exportaciones, una mejorfa de los térmi-
nos de intercambio o un aumento del gasto piblico pueden acelerar
la tasa de crecimiento de la acumulaci6n de capital, en razén de que
reducen el grado de ociosidad del aparato productivo, siempre que
el patrén de gastos de los capitalistas esté constante.

El aumento del gasto piiblico como instrumento eficaz de creci-
miento a largo plazo tiene limitaciones evidentes tales cémo la es-
tructura impositiva y la capacidad de endeudamiento del pais.

El efecto de los términos de intercambio es una variable que es-
capa totalmente al control de la politica econémica interna y puede
considerarse como exdgena.

El aumento de las exportaciones de bienes y servicios queda co-
mo tltima opcién de crecimiento a largo plazo.

{Qué podemos esperar de las exportaciones de bienes y servi-
cios?.

Es razonable pensar que el proceso de promocion de exportacio-
nes se inicie por aquellas en las cuales se disfruta de una mayor "ven-
taja comparativa" al momento de iniciar la estrategia, ya sea por la
dotaci6n de recursos o por el manejo de tecnologia.

El impacto sobre la actividad econémica y sobre la distribucion

del ingreso dependera del grado de eslabonamiento interno y de la
oferta de alimentos.

El grado de eslabonamiento interno garantiza la reduccién mar-
ginal de las filtraciones (de los requerimientos adicionales de impor-
taciones) y el aumento del multiplicador, es decir, garantiza que la
actividad no se comporte como un enclave (todo se importa) blo-
queando la acumulaci6n de capital en actividades colaterales.

Es de notar que la produccién de alimentos reduce las posibilida-
des de un crecimiento inflacionario, evitando una concentracion del
ingreso cuyo efecto principal serfa una reduccién del multiplicador,




una eventual restriccién al aumento de la demanda y por ende una
disminuci6n del impulso de la acumulaci6n de capital.

{Qué exportar?.

Los productos tradicionales de exportacién (primarios) se com-
portan en el mercado internacional como un bien inferior, es decir,
su consumo decrece con el ingreso, de manera que las posibilidades
de un crecimiento sostenido es muy inestable. Ello reclama una di-
versificacion para reducir al minimo este efecto, lo cual implica una
pérdida relativa de la ventaja comparativa basada en la dotaci6n de
recursos y darle més importancia al elemento dindmico de la venta-
ja comparativa, es decir, a la tecnologia; de aqui la necesidad de una
promoci6n selectiva de exportaciones.

b) La otra posibilidad que satisface esta paradoja es la profundi-
zaci6n del proceso de sustitucién de importaciones o diversificacion
industrial. En efecto, ain cuando exista capacidad ociosa, la diver-
sificaci6n impulsara la tasa de ganancia, el producto y la acumula-
cién de capital sin afectar a los salarios.

En este caso la aceleracion de la tasa de crecimiento de la acu-
mulacién de capital de equilibrio obedece a una reduccién de las fil-
traciones y por ende a un aumento del multiplicador.

De aqui que la tinica estrategia que resuelve la paradoja, sin las
desventajas de la inestabilidad de los productos primarios de expor-
taci6én es una que combine la diversificacién industrial con la promo-
cién selectiva de exportaciones.

En conclusin, el anélisis de la ecuacién de la tasa de crecimien-
to de la acumulaci6n de capital efectiva nos permite afirmar que cuan-
to ésta se acelera por un auge exportador estd actuando una presi6n
de demanda sobre la capacidad productiva instalada en una suerte de
multiplicador acelerador. Mientras que, cuando la acumulacién de
capital se impulsa via la reduccién de la proporcién m}portad? de las
ganancias, se verifica un proceso de diversificacion industrial o de .
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sustitucion de importaciones, lo cual supone modificaciones en la es-
tructura productiva.

En ambas situaciones (auge selectivo de las exportaciones y sus-
tituci6n selectiva de las importaciones) la capacidad utilizada crece,
pero su efecto sobre la tasa de crecimiento de la acumulacién de ca-
pital puede ser positivo o neutral, segiin sea un auge exportador o la
diversificaci6n industrial.

En ausencia de estas situaciones, la tasa de crecimiento de la acu-
mulaci6n de capital de equilibrio podra acelerarse pero a costa de au-
mentar la capacidad subutilizada o reducir la eficiencia de la
inversi6n, lo cual conduce a un estancamiento de la inversién y del
crecimiento econémico a largo plazo.

Formalmente estos argumentos pueden demostrarse de la si-
guiente manera:

Partiendo de los supuestos anteriormente sefialados, podemos de-
terminar la tasa de crecimiento del producto compatible con el equi-
librio macroecon6mico de ahorro-inversién:

S/Y =1/Y + X/Y - M/Y
(1-kp)(1-aq) + (m-x) = P.T

despejando y asumiendo equilibrio en la cuenta corriente a largo
plazo encontramos la tasa de crecimiento del producto (t) de equili-
brio por el lado de la oferta.

(1-kp)(1-aq) |
10 = (14)
B

que no es més que una clasica ecuacion tipo Harrod-Domar. En
donde el numerador es el coeficiente de ahorro, determinado por la
distribucion del ingreso (aq), por la proporcién consumida de las ga-




nancias (kp) y por déficit de cuenta corriente. Mientras que en el de-
nominador aparecen la relacién capital-producto (B).

Por el lado de la demanda, contemplando la restriccion externa a
largo plazo, es decir, asumiendo equilibrio en la balanza comercial,
se puede deducir la tasa de crecimiento garantizada, la cual se obtie-
ne "dinamizando" la ecuaci6n (12), Suyo resultado es similar al mul-
tiplicador de Harrod (Kaldor 1975)

E=——— [dX/X)  .(15)

gy.m

Estas dos ecuaciones de crecimiento tienen una gran similitud al
modelo de dos brechas, en la medida en que Te<tO, estaremos en
presencia de una restriccién del crecimiento por el lado de las divi-
sas mientras que TE>TQ, la restriccién proviene de una insuficiencia
de crecimiento a la capacidad productiva.

~ Si igualamos ambos valores, podemos encontrar los valores que
permiten un crecimiento sin restriccién de divisas, la tasa de acumu-
laci6n efectiva y una distribucién del ingreso de equilibrio.

6 La discusi6n de esta ecuacién fue realizada en un trabajo previo. Ver Ceara Hatton,

Sustitucién de Importaciones y Promocién Selectiva de Exportaciones: Un enfoque
teérico. Revista Ciencia y Sociedad. Vol. X, no.2, Abril-Junio de 1985.
Hl supuesto central era que PIB era igual a la suma de las exportaciones y el consumo de
los trabajadores, lo cual permitia concluir que "los capitalistas ganan lo que exportan y
los trabajadores gastan lo que ganan”. Esta forma especifica de presentar la ecuaci6n de
crecimiento fue elaborada por Thirwall y Hussain. 1982

7 Estas dos ecuaciones pueden verse "...como simples identidades derivadas, en un caso,
de la igualdad entre ahorro ¢ inversi6n y, en el otro, de la igualdad entre importaciones
y exportaciones bajo el supuesto de equilibrio exierno en el largo plazo.” (Casar,
Rodriguez y Ros; 1985 p. 23).
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(1-kp)1-aq) 1
0 = = TE = (dXIX)
B gy.m
(1-kp)(1-0q) 1
= @X/X)
B eym

La igualacion de estas dos ecuaciones, implica discutir cuél se
ajusta a la otra. En efecto, la diferencia de como se ajusta reside en
determinar si la tasa de crecimiento de la capacidad productiva de-
termina la tasa de crecimiento del nivel de la demanda o viceversa.
(Casar, Rodriguez y Ros 1985, p.23)

La primera alternativa, en donde, el ritmo de crecimiento de la
demanda se ajusta al ritmo de crecimiento de la capacidad producti-
va implica asumir que no existen problemas de realizacion y que el
capitalista local puede inducir a las exportaciones, lo cual es dificil,
porque los capitalistas locales no inciden en las decisiones de gastos
de los capitalistas extranjeros. Ademds entra en contradiccién con
unos de los rasgos fundamentales de este tipo de economias estruc-
turalmente incompletas: una produccién interna y una realizacién
fundamentalmente externa.

Por lo tanto, la Gnica posibilidad es una lectura inversa lo que sig-
nifica que la capacidad productiva a largo plazo sc ajusta a la deman-
da, es decir, a la tasa de crecimienio determinada por las
exportaciones a través de ajustar la capacidad instalada o mediante
ajustes en la distribuci6n del ingreso.

De la igualdad de las dos tasa TE =10 podemos derivar la tasa de
crecimiento efectiva de la acumulacion de capital efectiva ():
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dX7X)
n= —— ..(16)
eym eky

cuyas parciales tienen los siguientes:
On/deym<0; dn/Oeky<0; dm/6(dX/X)>0

de la cual puede concluirse que la tasa de crecimiento de acumu-
lacion efectiva requerida serd mayor cuando:

a) Se acelere la tasa de crecimiento de las exportaciones (aumen-
te dX/X),

b) Cuando se profundiza la sustitucién de importaciones
(reduccion de gym).

c) Cuando disminuye la eficiencia de la inversién, medida por la
elasticidad producto capital (eky).

La ecuacién (19) del crecimiento de la acumulacion de capital
puede escribirse también como:

n = (1/exy).TE

lo que implica que la tasa de crecimiento de la acumulacion de
capital se ajusta a la tasa de crecimiento del producto determinada
por las exportaciones y la sustitucién de importaciones, a través del
ajuste en la elasticidad capital producto. Esta elaticidad refleja el gra-
do de utilizacién de la capacidad instalada porque esté indicando la
relacion efectiva entre acumulacién y producto. '

Graficamente la relacion entre una y otra tasa puede mostrarse de
la siguiente manera:




Figura no. I11.1

€Ek.y
U ]
Ekoysl
\ U"

LD 7 L

En la ordenada aparece la elasticidad capital producto efectiva
mientras que en la abcisa aparece la tasa de crecimiento de la acumu-
lacién de capital.

La curva UU’ indica todas las posiciones de equilibrio entre la
tasa de crecimiento de acumulacion de capital () y la elasticidad ca-
pital producto efectiva (ek.y), dada una tasa de crecimiento del PIB
(vE) determinada por las exportaciones y por la sustitucién de impor-
taciones.

Si tE no se modifica, cualquier intento de aumentar x se tradu-
cird en una mayor subutilizacion del aparato productivo, lo cual even-
tualmente derrotara la propia acumulaci6n. Es de notar que cuando
gy.m =1, ambas tasa son iguales (7=tE).

{Que ocurre cuando se aceleran las exportaciones o se profundi-




za la sustitucién de importaciones, de manera que tg aumenta?. La
curva UU’se desplaza a UU", permitiendo que con una misma elas-
ticidad habra mayor aceleracion en la tasa de crecimiento de la acu-
mulacién de capital. O con la misma tasa de acumulacién habri
mayor eficiencia en la utilizacién de la capacidad instalada produc-

tiva.

Este enfoque del problema soluciona la paradoja, entre la deter-
minacién del producto a corto plazo y la tasa de crecimiento de la
acumulacion de capital en ¢l largo plazo, en el sentido de que en el
corto plazo el producto y las ganancias requieren gastos mientras que
en el largo plazo la acumulacion requiere ahorro. En efecto, tg (=
(6X/X).(1/ey.m)) resulta "...simplemente de dinamizar el modelo de
determinacion del ingreso (Y = X/r, MCH) en el corto plazo y, por
lo tanto, pone en accién a las mismas fuerzas tanto para la determi-
nacién del ingreso en el corto plazo como para la determinacion de
su expansion en el tiempo. Mientras que en el corto plazo es-el nivel
de produccién el que se ajusta al nivel de la demanda efectiva, en el
largo plazo es la capacidad productiva misma la que se ajusta a la ex-
pansion de la demanda determinada por la tasa de crecimiento de las
exportaciones y la elasticidad ingreso de las importaciones." (Casar,
Rodriguez y Ros; 1985, p.23).

Podemos ahora detcrminar la relacién entre distribucion del in-
greso y acumulacién de capital, para ello derivamos una ecuacién de
la participacién de las ganancias en el ingreso compatible con la ta-
sa de crecimiento de equilibrio determinado por la capacidad produc-
tiva y las exportaciones. -

B
(1-aq) = (dX/X) = B.te/(1-kp)
gym (1-kp)

de 2cuerdo a la expresion anterior la participaci6n de las ganancias
en ¢l ingreso aumeata cuanto se incrementa la relacién marginal ca-
pital-producto (B), cuando aumenta la tasa de crecimiento garantiza-
da por la demanda y se reduce cuando aumenta la propension a

ahorrar (= invertir) de los capitalistas.
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Veamos ahora la figura II1.2. El cuadrante I representa de la fi-
gura no. I1I.1 que relaciona tasa de crecimiento de la acumulacién de
capital con la elasticidad capital-producto efectivo, (gk.y) tal como
se ha indicado esta elasticidad indica el aumento del producto como
consecuencia de un aumento de un 1% en la acumulacion de capital.
Una mayor elasticidad implica una mayor eficiencia en la utilizacién
del capital.

El cuadrante 11, relaciona el coeficiente de inversion con la elas-
ticidad. A menor elasticidad (ek.y) mayor coeficiente de inversion
(mayor I/Y= BrE).

El cuadrante III relaciona positivamente el coeficiente de inver-
sidn con la distribucién del ingreso. La forma funcional es: (1-aq) =
B.te/(1-kp), asumiendo que T y (1-kp) estén fijas.

Finalmente (cuadrante IV) podemos deducir la distribucién del
ingreso de equilibrio que se corresponde con un nivel dado de tasa
de crecimiento de acumulacin de capital, coeficiente de inversion,
y elasticidad capital producto, asumiendo fija la tasa de crecimiento
garantizada por los ingresos del exterior.

A mayor acumulaci6n (x) habra mayor concentracién (1-aq) pe-
ro menor ser4 la elasticidad capital producto (ek.y) y mas ineficien-
cia con un mayor coeficiente de inversion (I/Y). :

Es de notar que el aumento de la concentracién del ingreso debi-
lita el crecimiento del producto porque se reduce la demanda efecti-
va,

Si se redistribuye el ingreso, la tasa de crecimiento de la acumu-
lacién de capital se reduce pero aumenta la eficiencia de la inversion
mientras se reduce el coeficiente de ésta.

Sé6lo cuando aumenta la tasa garantizada por los ingresos del ex-
terior Tg, puede aumentar la participacion de las ganancias en el in-
greso y simultineamente aumentar tanto el coeficiente como la
eficiencia de la inversi6n.
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Figura no. I1.2

*Constante la disponibilidad de divisas
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En resumen.

Las politicas de crecimiento construidas sobre la base de concen-
trar el ingreso para fomentar el ahorro para luego generar la inver-
sion dificilmente den los resultados esperados, dadas las
caracteristicas de este tipo de economia (v.gr. Rep.Dom.).

Debido a que, la inversion implica adquisicion de maquinarias y
equipos en el exterior, es decir, la inversion solamente genera capa-
cidad productiva pero no genera demanda en el pais sino en el exte-
rior.

En ese sentido la concentracion de ingreso le quita recursos a los
que mas gastan y se los transfiere a los que mas ahorran. Por esta via
se reduce la demanda efectiva y se crea capacidad instalada ociosa.
Pero si ademas, los que recibieron ese ingreso adicional lo invierten,
las importaciones aumentaran (las filtraciones del multiplicador) y la
demanda efectiva volvera a caer acrecentando la capacidad instalada
ociosa.

Si por el contrario, se produce una redistribucién progresiva del
ingreso, la demanda de consumo aumentara de manera que el pro-
ducto adicional sera solamente en bienes salarios y no en bienes de
inversi6n, reduciendo el coeficiente de ahorro. En el caso de que la
presion de demanda se convierta en inflacién, los precios absorberan
los aumentos de salarios dejando el producto real y el coeficiente de
ahorro fijos.

De aqui surge nuestro argumento en cuanto que, contrario a lo
que ocurriria en una economia capitalista desarrollada, la concentra-
cion forzada del ingreso no aumenta la acumulacién de capital.

Una digresi6n: el origen del déficit externo.
Si asumimos la existencia de un déficit fiscal y equilibrio en el

saldo financiero del sector privado, podemos reescribir la ecuacion
del producto de la siguiente manera.
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X + Df
Y=
r
rY - X=Df
M-X=Df
Déficit Déficit
Externo = Presupuestario

Esta tltima expresi6n es una igualdad contable que se obtiene al
suponer que los privados (capitalistas) no atesoran ni se endeudan ni
compran activos financieros al sector publico e invierten todo el aho-
rro ex-ante. (S-1=0)

La igualdad constata un hecho que siempre es asi: un déficit es
igual a otro; pero no nos dice nada en cuanto al origen del déficit. Es
decir, si el déficit externo es explicable por el exceso de gasto inter-
no (absorci6n) o por el contrario si es el déficit externo quien provo-
ca el déficit del sector piblico o si es una combinacién de ambas
situaciones en la que se retroalimentan. Sea cual fuere la explicacién,
ninguna conclusién puede sacarse de la simple inspeccién de la igual-
dad de los déficits, de manera que se requieren de algunas explica-
ciones adicionales. :

a) Una primera explicacion podria ser la siguiente: el déficit pre-
Supuestario aumenta la ganancia real impulsando las importaciones
y el déficit comercial.

En este caso el déficit presupuestario origina un déficit comercial
a través ae modificar la distribuci6n del ingreso (1-aq) o de acrecen-

tar el producto.

La alternativa de politica econémica seria aumentar los impues-
tos al capital o a las ganancias, de manera que el ingreso disponible
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de los capitalistas disminuya exactamente al nivel anterior, antes del
déficit presupuestario, disminuyendo la presion sobre la balanza co-
mercial.

Al final, el resultado ser4: un aumento enel nivel de actividad (si
la oferta es el4stica) un aumento de la participacion de los salarios en
el ingreso nacional real y el incremento de las importaciones solo sera
en la proporci6n exacta de requerimientos de materias primas y bie-
nes de capital en las actividades que presenten rigideces.

b) Un segundo enfoque del problema puede plantearse de la si-
guiente manera: la masa de ganancia depende de las exportaciones
reales, del efecto de la relacion de intercambio y del déficit presu-
puestario, manteniendo fijo la politica impositiva y la estructura pro-
ductiva; en tal situacion, el deterioro de los términos de intercambio
o la reducci6n de las exportaciones disminuyen la masa de ganancia,
la cual requiere para reconstituirse que aumente el déficit presupues-
tario. :

Es decir, la disminucién de exportaciones deprime la masa de ga-
nancia reclamando un mayor déficit presupuestario para restituir su
nivel.

En este caso, es la disminucion de las exportaciones y el acrecen-
tamiento del déficit externo quien reclama un mayor déficit presu-
puestario. Las ganancias crecen por encima del nivel determinado
por las exportaciones y el efecto real de intercambio, lo cual, si la es-
tructura productiva y el patron de gastos de los capitalistas no se han
modificado, implica mayores importaciones deteriorando la balanza
comercial y nuevamente la masa de ganancia vuelve a reclamar un
mayor déficit presupuestario y asi sucesive_xmeme entramos en un
circulo perverso en donde el déficit comercial genera déficit presu-
puestario, que a su vez acrecienta el déficit comercial, volviendo a
crear déficit presupuestario.

El proceso se retroalimenta con el propésito de mantener estables
los niveles alcanzados por la masa de ganancia hasta el punto en que
el endeudamiento no puede seguir creciendo. De esta manera, el en-
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deudamiento es otro mecanismo para mantener la masa de ganancia
yel déficnt prcsupuestarlo €s endégenamente determmado. 5yt

{Qué ocurre cuando este mecanismo deja de funcxonar”

-

TilaW

Cuando se llega a la capacidad méxnma de endeudamlentdse ge-
nera un proceso de reestructuracion del capital, de forma que, los més
depcndientes del apoyo piiblico a través de subsidios, exenciones y
otros, asi como los que proveen el mercado interno son condenados
a la eventual desaparicién. -

La depresi6n se convierte en el mecanismo de reestructuracién
del capital, en efecto, la imposibilidad de continuar el endeudamien-
to le resta viabilidad a la fraccién del capital que produce para el mer-
cado interno en favor del capital que produce para la exportacién, de
manera que se realiza un proceso de "encogimiento" de-la economia
a los niveles compatibles con las exportaciones, acrecentando el de-
sempleo, concentrando el ingreso y redistribuyendo las-ganancias en
favor del exportador.

c)Las importaciones pueden crecer por las mismas causas por las
‘que aumente la propensxon media a importar, sin que necesariamen-
te la masa de ganancia se expanda. En efecto, una disminucién de la
participaci6n de los salarios en el ingreso aumenta las 1mportacmnes
una politica impositiva regresiva (disminucién de tp) aumenta el in-
greso disponible de los capitalistas empujando las 1mportacnones las
modificaciones en la estructura productiva y en el patron de gastos
de los capitalistas también determinan la magnitud del déficit comer-
cial.

Estos cambios actian independientemente del movimiento de las
exportaclones y del gasto piblico. En el cuadro siguiente se presen-
ta el impacto de cada una de las variables que determinan la propen-
si6n media a importar sobre el déficit comercial.
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Inpacto de la Distribucién del Ingreso (b), de la Politica
Fiscal (tp), Estructura Productiva (mk, mg) y del Patrén
de Gastos de los Capitalistas (k) sobre la propensién media
a importar (r), y el Saldo de la Balanza Comercial.

Prop.media Déficit
. .Variables , a importar (r) Comercial
4D - _
+tp - -
+mk + +
+k - -
+ng + +

- d) La reduccién de las exportaciones y el efecto del deterioro de
los términos de intercambio también pueden acrecentar el déficit ex-
terno al tiempo que disminuye el ingreso interno bruto real, lo cual
deteriora la base gravable impulsando el déficit presupuestal.

En resumen, hemos mostrado que el impacto del déficit presu-
puestario sobre el déficit comercial se da a través del impacto sobre
la masa de ganancia, de manera que los impuestos a las ganancias y
al capital reducen el déficit (sin deflacionar la economia).

- Hemos mostrado como el déficit comercial encadena déficit pre-
supuestario en un circulo perverso cuyo limite est4 en la capacidad
de endeudamiento del pafs. Llegado este punto, se inicia una rees-
tructuraci6n del capital, cuyo propésito es "encoger" la economia al
nivel de producto "garantizado" por las exportaciones via la "depre-
sién inducida”.

~ Y por tltimo, hemos mostrado que las mismas variables que de-
terminan el nivel de producto también determinan la magnitud del
déficit presupuestario.




APENDICE AL CAPITULOHL * B
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Las dos brechas y el ajuste en la dlstnbucnén del ingreso

El prop6sito de este apéndice es ofrecer algunas cifras y simula-
ciones que indiquen 6rdenes de magnitudes de lo que podria ocurrir
tomando en consideracion las restricciones externas e internas y la
distribucién del ingreso en la economia dominicana‘en las proxxmas
décadas, fijando una meta de creclmlcmo econémlco e

El método de cilculo se fundamenta en'un C_]CI'OICIO elaborado
por Roberto Frenkel y Guillermo Rozenwurcel (1988) sobre la base
dela presentacxén de Bacha (1982) con ligeras modificaciones para
la economia dominicana. :

La estructura formal parte de las dos identidades de ‘oferta y de-
manda agregada y de balanzas de pagos, tal como se desarroll6 al ini-
cio de este capitulo.

S=I+X-M ..x1)
X-M+iD=:F ..2°%
donde "X" y "M" representan las exportaciones de bienes y servicios

no factoriales, "i" es la tasa de interés, "D" es el stock de la deuda ex-
terna y lo demés es conocido.

La expresi6n (2") supone que no hay variaciones de rescrvas que
los servicios factoriales solamente mcluyen el pago de mtereses de
la deuda externa y no hay inversi6n extranjera directa.

8 Eltérmino de la derecha de la ecuaci6n (2") se obtienc de la sngulemc manera:
iD/Y - F/Y = iD/Y - (F/D)(D/Y) o
=(@i-fd
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Dividiendo entre el producto "Y", las dos expresiones anteriores
se transforman en:

s- ﬁ =x-m ..(1")
x-m= (i-0d ..(2")

donde "f" es la tasa de crecimiento de la deuda externa y "d" es
. el coeficiente deuda producto y los demés simbolos son conocidos.
Recuérdese que m = my + mx.pBv, de manera que sustituyendo "m"
en (2"), podemos determinar la tasa de crecimiento del producto "z
compatible con el equilibrio externo y en (1"), el crecimiento del pro-
ducto companble con el equilibrio interno.

Si ﬁjamos.un valor objetivo para algunas de éstas, podemos de-
terminar end6genamente dos variables si el resto de los valores estin

dados exégenamente.

De las ocho variables (x, m, s, {, d, . B, i) de (1") y (2"), podemos
considerar como datos exégenos a: la relacién marginal producto ca-
pital "B", un pardmetro tecnolégico ex6geno; la tasa de interés de los
mercados internacionales "i". El coeficiente de importaciones "m"
inical es conocido, y sucomportamiento depende de la elasticidad in-
greso demanda de lmportacmnes el cual es un dato, de manera que
estableciendo una meta de crecimiento conocemos la trayector ade
las importacjones dada la elasticidad. [m = mo (1 + (&y. m)("'))

Los datos mlclales de "x" y "d" son conocidos. Las trayectorias
y el resto de las variables depende de las dos variables endégenas
elegidas, siendo "f" una combinacién lineal.

Frenkel y Rozenwurcel establecen dos diferentes escenarios de
variables end6genas, sobre la base de una meta de crecimiento del

producto (t*):

1) No exite posibilidad de endeudamiento adicional y por lo tan-
to las variables endégenas son el coeficiente de ahorro y de las ex-

portaciones.




x* =mo (1 + (ey.m)(t*)) - (i - f)d
s* = (x - mo (1 + (ey.m)(x*)") - B.T*

2) No hay limites al endeudamiento externo el cual se ajusta a
una meta exégena de crecimiento de las exportaciones y el produc-
to.

f*=1i-((x* - m)/d)
s*=(x*-m)+ft
Si a estos escenarios le agregamos un bloque de ahorro interno y
de distribucién del ingreso podriamos tener el salario real y la distri-
bucién del ingreso compatible con el nivel de ahorro doméstico re-

querido.

Para ello divideremos la sociedad en dos grupos: los que generan
ahorros y lo que consumen todos sus ingresos. De manera que €l con-
sumo total es:

C=W+k(1-aq)Y
cr=oqt + k(1 - aq)
El ahorro doméstico se deriva inmediatamente:
st =1-ct=1-(aqi+k(1-aq))=(1-k)(1-aq)

De donde la participacion en el ingreso de los grupos que no aho-
rran requerida para generar el ahorro doméstico es:

age* =1 - [st/(1-k)]

lo cual da cuenta del ahorro forzoso. En efecto, a cuando el ahorro
requerido es mayor, debido a la reduccién del ahorro externo, menor
debers ser la participacion de los salarios en el ingreso. "Teniendo en
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cuenta que dicha participaci6n es, por definici6n igual al cociente en-
tre el salario real y la productividad media de 1a mano de obra, estd
claro que una trayectoria decreciente de la misma exige que el sala-
rio real crezca a un ritmo inferior al de la productividad." (p.37)

Es importante observar que dado un coeficiente de inversion, a - .

mayor ahorro externo disponible menor es la presion para concentrar
el ingreso y aumentar el ahorro forzoso. Es decir, a mayor exporta-
ciones y menor importaciones, menor déficit externo, menor ahorro
externo, mayor requerimiento de ahorro interno, mayor concentra-
cién del ingreso y mayor ahorro forzoso, tal como ocurri6 en la déca-
da del ochenta en la economia dominicana.

Escenarios

Para realizar el célculo de las posibles trayectorias, se han utili-
- zado las siguientes ecuaciones donde (*) indica el nivel requerido:

El coeficiente de importaciones:

A+dX/x"
x*(t) = X0
A+dyY/Y)!

Coeficiente de importaciones:

mi=mo (1 + (sy.m)(‘c"‘))t

La relacién deuda externa producto "d" y la tasa de crecimiento -

de la deuda "f" se determinan a partir de definir la trayectoria de las
exportaciones y-de las importaciones, dado la tasa de interés.

x*0 - moO.

do‘
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(1+£*)
d* = do
(1+g%)
x* -my
f*1=1i-
di
(1+f*[)
d*i= ———— di
(1+g%)

La evolucion del ahorro doméstico requerido:
S*[ = (x"‘1 - m[) + B*

En el bloque de distribucién, el esfuerzo de ahorro requerido, se
determina de la siguiente manera:

s*1=1-c¢y

siendo el coeficiente de consumo total ¢y, la suma del consumo
de los que no ahorran y de los que ahorran:

Ct=CW + CK

y ladistribucién del ingreso requerido que permite generar el aho-
ro domésticos®, es decir, la participacion en el ingreso de los que no
ahorran:

aq*t=1-cg-s*
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Con estos datos se corrié un escenario de base cuyos resultados
se presentan a continuacion:

La cuenta corriente de la balanza de pagos se hace positiva a par-
tir de 1991, el servicio de la deuda pricticamente se triplica mientras
que el coeficiente de la deuda se duplica. El requerimiento de ahorro
interno se eleva a 33% del producto en el afio 2,000 debido a la re-
duccion del ahorro externo. Para esa época el endeudamiento neto
serd para cubrir el servicio de la deuda externa.

El aumento del ahorro doméstico implica que si este es financia-
do con una reduccién del consumo capitalista, el mismo deberia pa-
saria de un 56% del ingreso nacional a un 38.6%.

Si asumimos que el ahorro doméstico requerido se lograria a
través de ajustar el salario, transfiriendo el aumento de la productivi-
dad a los que ahorran y en caso de ser insuficiente ajustando el con-
sumo de estos .iltimos. En esta situacion la-participacién de los
salarios en el ingreso se reduce de 28% a 16% entre 1988 y el 2000,
y el indice de salario real (I.S.R.) cae a 0.57, mientras que el consu-
mo de los que ahorran registra una leve caida a 50.6% del ingreso na-
cional.

Por dltimo, si el ajuste es exclusivamente por la via del ahorro
forzoso, entonces la participacion de los que no ahorran en el ingre-
so se reduce a 10.5% del producto y el salario real a 0.436 en el aio
2000.
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Tendencia 1977-86.

Sobre la base de las tendencias en el periodo 77-86, se volvi6 a
hacer una corrida. Comparando este periodo con lo observado en el
altimo cuarto de siglo se aprecia un aumento de la elasticidad ingre-
so demanda de importaciones, una reduccion del crecimiento del PIB,
un coeficiente de inversién mayor aunque un nivel de ineficiencia de
la inversién mayor. Un déficit de cuenta corriente practicamente igual
a la del cuarto de siglo, una tasa de crecimiento de las exportaciones
menor y una tasa de crecimiento de las importaciones ligeramente
superior. Ademads se ha supuesto una reduccién el servicio de la deu-
da externa de un 12% a un 6% del producto, asumiendo que mejoren
las condiciones internacionales.

Los resultados, que basicamente dan cuenta de érdenes de mag-
nitud y tendencias, indican un deterioro creciente en la proporcién
del déficit de la balanza comercial de bienes y servicios con relacién
al producto del orden del -9.7% en el afio 2000, lo cual contrasta la
estimacgén del superavit obtenido sobre la base del cuarto de siglo de

13.7%.

El servicio de la deuda pasa de 6% [12.0%] del PIB en 1988 a
16.7% [30.4%]. Al mismo tiempo el ahorro doméstico requerido se
reduce y por lo tanto mejora la distribuci6n del ingreso.

Esto significa que mientras mayor sea el endeudamiento para cu-
brir el déficit de la balanza comercial, menor seri la concentracion
del ingreso requerida para lograr el ahorro forzoso que iguale el aho-

rro con la inversion.

Por el contrario, cuanto mayor sea la proporcion del endeuda-
miento necesario para cubrir el servicio de la deuda y menor la por-
cién para cubrir el déficit de la cuenta comercial, mayor tendrad que
ser la concentracion del ingreso y el ahorro forzoso.

9 En lo adelante las cifras construfdas con la tendencia del perfodo 77-86,irén seguidas de
las cifras entre corchetes de las del perfodo 61-86.

R B v
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BLOQUE DE DISTRIBUCION:
considerando el ahorro externo

Afios | Distribucion constante, salarios Participacién w/y requer

ajustados por productividad y el |para mantener constante

ahorro doméstico ajustado por Ck/Y
(1) (III)

)y [ wix I.S.R 8* ck/Yy | w/y ck/y I.8.R

88| 0.2800] 1.000 0.200 0.520 | 0.280 | 0.520 1.000
89| 0.2800)| 0.991 0.196 0.524 | 0.284 | o.s520 1.004
90| 0.2800| 0.982 0.192 0.528 | 0.288 | o.s29 1.009
91| 0.2800] o0.972 0.188 0.532 | 0.292 | o.520 1.015%
92| 0.2800 | 0.964 0.183 0.537 | 0.297 | o.520 1.021
93| 0.2800| 0.955 0.178 0.542 [ 0.302 | o.520 1.028
94| 0.2800 | 0.946 0.173 0.547 | 0.307 | o.s20 1.036
95| 0.2800| 0.937 0.168 0.552 | 0.312 | o.529 1.044 -
96| 0.2800 | 0.928 0.162 0.558 | 0.318 | o0.s20 1.053
97| 0.2800 0.920 0.157 0.563 | 0.323 [ o.529 1.062
98| 0.2800 | 0.911 0.150 0.570 | 0.330 | o.s20 1.073
99| 0.2800| 0.903 0.144 0.576 | 0.33¢ 0.520 1.084
00| 0.2800| 0.894 0.137 0.583 | 0.343 0.520 1.096
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CAPITULO 1V

La Tasa Garantizada de Crecimiento

Enlos capitulos anteriores hicimos un anélisis de los cambios en
los ejes de acumulacion por los que va atravesando la economia do-
minicana, analizando también el ciclo de la politica econémica. En
el segundo capitulo presentamos un conjunto de evidencias empiri-
cas de como se habia ajustado la oferta a los cambios de la demanda
agregada. En el capitulo tercero analizamos la relacion entre distri-
bucién del ingreso y acumulacién de capital. Posteriormente estable-
cimos un marco tedrico de los factores que determinan la tasa de
crecimiento de la acumulacion de capital, mostrando que la tinica po-
sibilidad l6gica es que la oferta y la tasa de crecimiento del acervo de
capital se ajusten a la tasa de crecimiento determinada por la dispo-
nibilidad de divisas, a través de la variacion en la capacidad utiliza-

da.

En este capitulo, presentaremos las evidencias empiricas de la de-
terminacion de la tasa dc crecimiento de la economia por el lado de
la demanda, que como hemos discutido anteriormente determina la

tasa de crecimiento del acervo de capital.

Presentaremos evidencias que registran la forma de c6mo se ha
deteriorado el impacto expansivo de los ingresos netos del exterior
reforzando las fuerzas recesivas.

Lo anterior nos exige presentar un analisis de las principales ten-
dencias y estructura de la balanza de pagos, asi como del efecto de la
relacion de los términos de-intercambio para concluir en un andlisis
de la tasa garantizada y la tasa potencial de crecimiento.




126

La tasa garantizada por la demanda.

En el capitulo III discutimos la tasa de crecimiento del producto
determinado por el nivel de demanda a largo plazo,

r dX/X
dX/X) =

z Eym

TD =

en donde "r" es la propension media y "z" la marginal a impor-
tar, cuyo cociente es el reciproco de la elasticidad ingreso demanda
de importaciones. Este valor es de largo plazo porque supone equili-
brio en la balanza comercial de bienes y servicios no factoriales.

La ecuacidn anterior muestra que el impacto sobre el producto de
la tasa de crecimiento de las exportaciones depende del valor de la
elasticidad ingreso, lo cual nos ofrece un criterio objetivo para deter-
minar la relacion y la relevancia entre las politicas que promueven
exportaciones y las que sustituyen importaciones.

Enel tiempol, el proceso efectivo de sustitucion de importacio-
nes se inicia cuando la elasticidad ingreso demanda de importacio-
nes es igual a la uridad viniendo desde valores mayores que uno y
termina cuando la elasticidad vuelve a ser igual a uno pero moviéndo-
se desde valores menores que uno. De manera que, la politica de sus-
titucién es la mas pertinente cuando la elasticidad es mayor que uno,
pero debe combinarse con promocién en tanto sea un valor menor
que uno y sélo después de igualarse a a la unidad, (viniendo desde

valores menores que uno) convendria concentrar todo el esfuerzo en
promover exportaciones.

Si el disefiador de politica no toma en consideracién el valor de

1 Para una discusién tedrica mis amplia de esta ecuacién, asi como su aplicacién para
determinar los grados de complementariedad entre la sustitucién de importaciones y la
promocién de exportaciones, ver CearafHatlon. Abril-Junio de 1985. :
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este coeficiente en el corto plazo (digamos la media movil de tres
afios) el resultado serd una mayor ineficiencia del impacto expansi-
vo de los ingresos del exterior sobre el producto.

En el corto plazo, cuando aparecen los déficit o superavit, la ecua-
cidn anterior se modifica. Ahora la tasa de cre¢imiento del PIB de-

pendera del impacto expansivo que tenga cada fuente de ingreso de
divisas.

El efecto expansivo de estas fuentes de ingresos o de gastos del
resto del mundo al interior de la economia, dependeré de los multi-
plicadores del gasto descontado los requerimientos de importacién
inducidos por la expansion del nivel de actividad econémica.

La forma de calcular este impacto, es ponderando la tasa de cre-
cimiento de cada fuente por la participacién de la fuente en las im-
portaciones reales de bienes y servicios no factoriales (como
indicador de las necesidades de divisas que dependen del nivel de
PIB).

A este resultado hay que descontarle el aumento de las importacio-

nes inducidas, a través de multiplicarlas por el reciproco de la elasti-
cidad. E

Formalmente la ecuacién resultante es la siguientes:
OY/Y = [(x(t-1)/z(O] {[(OX/X)(X/T)] + [(GERI/ERIERI/T)]
[(BD/DY(D/T)] + ...+ [(Gu/n)(n/T]}

donde:
Y es el PIB real a precios de 1970;

X, son las exportaciones reales de bienes y servicios no factoria-
les;

ERI, es el efecto de los términos de intercambio;
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D, es la deuda externa y los puntos suspensivos indican cualquier
otro componente de la balanza de pagos.

Todos los valores fueron deflactados por el indice de precios
implicitos de las importaciones de bienes y servicios no factoriales.

Por dltimo “r"y "z" indican la propensién media y marginal a im-
portar, que es igual a la inversa de la elasticidad ingreso demanda de
importaciones, en los afios t y t-1.

Es de notar que la elasticidad calculada es la promedio de la eco-
nomia, lo cual indica que los movimientos en el tiempo de la tasa ga-
rantizada del PIB (zg) reflejan la combinacion de las variaciones en:
la elasticidad, la tasa de crecimiento de la fuente de ingresos del ex-
terior y la ponderacion de ésta.

Mientras que los impactos de las diferentes fuentes en un aiio re-
flejan exclusivamente las diferencias en las tasas de crecimiento y en
la ponderacién, pues la elasticidad es la misma para todas las fuen-
tes en un aio dado.

La obtencién de la tasa de crecimiento garantizada por las dife-
rentes fuentes de ingresos del exterior requieren un conjunto de cilcu-
los previos sobre aspectos relevantes de la estructura y la dindmica
de los componentes de la balanza de pagos. Entre estos estdn: deter-
minacion del poder de compra, de la estructura de la balanza de pa-
gos y de la elasticidad producto importaciones de corto plazo.

Términos de Intercambio y poder de compra de los ingresos
del exterior. 1960-1986. '

El poder de compra de las exportaciones de bienes y servicios no
factoriales (B.S. no F), se calcula descontandole a las exportaciones

nominales el indice de precios de las importaciones y es igual a la su-
ma de las exportaciones reales de B.S. no F. mis el efecto de la rela-

ci6n de intercambio (ERI).

Poder de Compra = ERI + Exportac. de B.S. no F.
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El poder de compra y el ERL

El c4lculo de ERI revela que durante el cuarto de siglo que trans-
curre entre l_g_@g:g@, se acumularon pérdidas del US$174.1 millones,
con un promedio anual de US$6.4 millones, lo que representa en
términos relativo una pérdida del -1.6% de las importaciones reales
de bienes y servicios y -2.3% del poder de compra de las exportacio-
nes de bienes y Servicios (ver cuadro no.IV.1).

Por periodos se aprecia que durarite 1960-67 hubo una pérdida
de US$41.1 millones, lo que representa el -3.4% del poder de com-
pra de las exportaciones de bienes y servicios.

Esas pérdidas fueron compensadas con las ganancias de
US$251.4 millones que se alcanz6 entre 1968-77, las cuales se con-
centraron fundamentalmente en el periodo de 1974-77 (US$274.7).

En los afios de 1978-86, las pérdidas acumuladas ascendieron a

US$384.4 millones, registrando una pérdida promedio anual de
US$42.7 millones (ver gréficos no.IV.I)

El poder de compra de las exportaciones bienes y servicios como
proporcién de las mismas a valores nominales refleja una dréstica re-
duccion, pues de representar una proporcién de 1.10 entre 1960-67

se redujo a 0.39 entre 1982-86. :

El conjunto de los datos reunidos sobre el efecto de los términos
de intercambio, indican que el ERI no ha sido un factor relevante en
la determinacion déficit para el cuarto de siglo considerado en su con-
junto, aunque su importancia ha sido creciente para diferentes
periodos. En efecto, en los setentas mantuvo un registro positivo o
negativo pero reducido mientras que en los ochenta el registro nega-

tivo se acreciegta.
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Estructura del poder de compra.

En el cuadro no.IV.2 aparece la estructura del poder de compra
de las fuente$ de ingresos de divisas como proporcién de las impor-
taciones de bienes y servicios no factoriales.

Durante el cuarto de siglo 61-86 se observa que el poder de com-
pra de las exportaciones ha representando el 84.3% de la importacio-
nes reales. Dentro de ellas, el ERI ha registrado una pérdida promedio
anual de -1.6% y las exportaciones reales un 85.9%.

La exportacién de servicios no factoriales alcanzan en promedio
el 16.6% mientras que las importaciones de servicio han representado
el 23.7%.

El saldo de los servicios factoriales representa una pérdida anual
de ingresos promedios del orden del -11.4% mientras que las trans-
ferencias registra un ingreso promedio de 10.4%.

Para el cuarto de siglo, el capital de largo plazo representd un in-
greso neto de 14.9%, dentro de la cual la deuda externa neta repre-
sentd un 9.5%. :

El saldo de cuenta corriente fue negativo en 16.7% sin embargo
el déficit basico de la balanza de pagos apenas alcanzo el -1.8%.

Por periodos se puede apreciar que e] poder de compra de las ex-

rtaciones se ha reducido sistematicamente (de 93.3% a 79.3%), en-

tre 61-67 y 78-86, aunque ha habido una tendencia a revertirse en el
dltimo periédo (82-86) al colocarse en 83.2%.

Esta tendencia es resultado de la recomposicion de los ingresos,
basicamente de los servicios no factoriales, cuya ponderacién en la
década de los ochenta duplica y hasta triplica la de periédos anterio-
res. (33.3% para el periodo 82-86)

En términos de la l6gica de funcionamiento de la economia, es-
to significa que la dindmica bésica de una producci6n interna y una
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realizacion externa no se modifica, por el contrario se refuerza la con-
tradicci6n, dada la naturaleza de las actividades sustitutas, por cuan-
do la competitividad de las mismas depende cada vez mis de la
depreciacion del trabajo.

El capital a largo plazo ha mantenido elevada su ponderacion aun-
que registrando un comportamiento inestable con téndencia decre-
ciente. Registr6é un 20.0% en 68-73, cae a 15.6% en 74-77,y 15.2%
en 78-81 para elevarse a 18.7% en 82-86. Sin embargo, se modifica
la composici6n, pues la deuda se eleva sisteméaticamente hasta rep-
resentar el 16.2% en 82-86.




Cuadro IV.2

Estructura del Poder de Compra de [a
Balanza de Pagos promedios por pericdos

61-86 61-67 68-77 78-86| 68-73 74-77 78-81 82-86
Bienes 76.3% 73.1% 75.5% 79.8%| 75.1% 76.1% 77.6% 81.5%
Serv. No Fact. 23.7% 26.9% 24.5% 20.2%! 24.9% 23.9% 22.4% 18.5%
IMPORTACIONES 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%)100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Export. Bienes 67.6% 82.5% 70.0% 53.5%) 66.4% 75.4% 58.1% 49.9%
Ingr. S. No F. 16.6% 10.8% 12.5% 25.8%| 13.1% 11.6% 16.3% 33.3%
EXPORTACIONES 84.3% 93.3% 82.5% 79.3%| 79.5% 87.0% 74.4% 83.2%
ERI ~1.6% -3.2% 4.1% -6.8%) -0.5% 11.0% -5.7% -7.7%
Export. Reales 85.9% 96.5% 78.4% 86.1%] 80.0% 76.0% 80.2% 90.9%
SALDO SERV. FACT. -11.4% -9.9% -9.4% -14.7%| -8.9% -10.2% -12.6% -16.3%
TOTAL INGRESOS 72.9% 83.4% 73.1% 64.6%| 70.6% 76.8% 61.8% 60.9%
CORRIENTES
SALDO CTA. CTE. -16.7% ~5.5% -20.9% -20,8%|-24.8% ~15.0% -26.4% -16.2%
TRANSFERENCIAS 10.4% 11.1% 6.1% 14.6% 4.6% 8.3% 11.8% 16.8%
Capital a L.P. 14.9% 7.2% 18.3% 17.2%| 20.0% 15.6% 15.2% 18.7%
Inver. Directa 5.4% 1.8% 10.0% 3.2% | 13.2% 5.3% 4.0% 2.6%
Deuda Externa.L.P 9.5% 5.4% 8.2% 14.0% 6.9% 10.3% 11.3% 16.2%
BALANCE BASICO ~1.8% 1.7% <-2.6% -3.6%| =-4.7% 0.7% -11.2% 2.5%
Capital a C. P. 1.88 -1.7% 2.6% 3.6% 4.7% -0.7% 11.,2% -2.5%

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc (CIECA)-

e .



35

En términos dindmicos se aprecia que tanto la tasa de crecimien-
to de las importaciones y exportaciones reales han venido redu-
ciéndose, llegando a registrarse tasas negativas para el periodo
1982-86.

Comparando los periodos 68-77 y 78-86, se aprecia que la tasa
de crecimiento de las importaciones de bienes y servicios fue muy
superior en el primero con relacién al segundo. Igual ocurre con los
ingresos. Lo cual determina, que el déficit de cuenta corriente crecie-
ra mas rapidamente (19.0%) durante el "Crecimiento Concentrado"
que durante la "Demanda Inducida" y la "Depresién Inducida" en
conjunto (8.9%).

Sin embargo, el crecimiento del déficit alcanz6 niveles extraor-
dinarios en 1978-81, cuando registré una tasa de 35.9%. El cuadro
no.IV.3 recoge los detalles de las tasas de crecimiento.

Cuadro no.IV.3
Tasas de crecimiento del poder de compra
de las exportaciones de bienes y servicios (P.C.E),
del valor real de las exportaciones e
importaciones de bienes y servicios no factoriales

Periodos P. C. E.| Exportac.| Importac.| Cta.Cte,
1961-86 5.5% 4.5% 8.3% -1.6%
1961-67 2.0% ~0.7% 16.0% -44.3%
1968-77 11.6% 11.1% 10.3% 19.08%
1978-~86 1.4% 1.1% 0.0% 8.9%
1968-73 13.6% 14.4% 10.5% 13.3%
1974-77 8.5% 6.1% 10.1% 27.4%
1978-81 5.8% 3.4% 5.5% 35,9%
1982-86 -2.1% -0.7% -4.3% -12.8%

Fuente: Centro de Investigacién Econémica. Inc. (CIECA)
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En resamen

Las principales caracteristicas de la balanza de pagos en cuarto
de siglo que transcurri6 entre 1960-86 son:

1.-El saldo de los servicios tactoriales ha sido la variable que mis
ha influido en el deterioro de la cuenta corriente, al representar en
promedio un déficit de -11.4% de las importaciones reales de B. y S.
no F.

Esta cuenta registra la repatriacion de utilidades y el pago de in-
tereses. Durante la década de los sesenta y parte de los setenta el défi-
cit es atribuible a la repatriaci6n de utilidades mientras que a finales
de la década de los setentas y principios de la década de los ochenta
el déficit se atribuye al pago de intereses.

El deterioro del saldo de los servicios factoriales tiende a ser mas
significativo en la década de los ochenta cuando alcanza el -16.3%
(82-86).

2.- El segundo elemento que en promedio ha tenido una mayor
influencia en el déficit de la cuenta corriente es el saldo de los servi-
cios no factoriales representando el -7.1% de las importaciones re-
ales.

Sin embargo se aprecia una notable mejoria al comparar los sal-
dos de 68-77 y 78-86; pues de registrar un valor negativo de -12.0%
pasa a un saldo positivo de 5.6%. Esa mejoria surge en la década de
los ochenta, cuando el superdvit alcanza 14.8% que es casi equiva-
lente al 90% del déficit de cuenta corriente.

3.- El tercer factor que més ha influido en el deterioro de la cuen-
ta corriente es el saldo deficitario de bienes que representa un -8.7%
de las importaciones durante el cuarto de siglo.

La importancia de este déficit ha sido creciente en los Gltimos
afios alcanzando un -26.3% entre 77-86, colocindose en 31.6% en
los aiios 82-86.
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4.- El efecto del deterioro de los términos de intercambio no ha
sido una variable fundamental para determinar los niveles de déficit
externo de la economia, representando el -1.8% de las importacio-
nes reales de B y S no F. como promedio anual, aunque esta tiende a
empeorarse en la década de los ochentas alcanzando el -7.7%.

5.- La estructura del capital a largo plazo refleja que la deuda ex-
terna ha sido un componente més importante que la inversién extran-
jera directa. Esa tendencia se ha reforzado en los dltimos aiios.

6.- El déficit basico, definido como la diferencia entre el saldo de
cuenta corriente y €l saldo de capital a largo plazo ha sido poco sig-
nificativo (-1.8% para el cuarto de sigio). El déficit basico alcanz6
sus mayor nivel en 78-81, cuando se elevo a -11.2% de las importa-
ciones reales.

Este resultado indica que la utilizacién de endeudamiento de cor-
to plazo para financiar la balanza de pagos ha sido una practica poco
usual en la economia dominicana.

7.- En términos dindmicos se aprecia que tanto las exportaciones
como las importaciones de bienes tienden a reducir-su tasa de creci-
miento, llegando a registrar tasas negativas en el Gltimo periodo y
disminuyendo el déficit de cuenta corriente en términos reales en -
12.8%.

La tasa garantizada de crecimiento.

Una de las formas de medir la abundancia o la escasez relativa de
divisas en el proceso de crecimiento es a través de la tasa garantiza-
da de crecimiento por las diferentes fuentes de recursos del exterior,
lo cual nos permite descomponer los factores internos y externos del
crecimiento.

La tasa garantizada de crecimiento indica las posibilidades efec.
tivas de crecimiento de la economia, debido a los ingresos del exte-
rior descantados los requerimientos de importaciones a través de la
elasticidad ingreso-demanda de importaciones.
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Como el cilculo se ha hecho sobre una base relaciones contables
y de un estimado anual de la elasticidad, resulta un valor de corto pla-
zo que indica también la forma de cdmo la expansion del nivel de ac-
tividad econdmica fue financiada por las diferentes fuentes de
ingresos de divisas.

Una limitacién del analisis es que se ha supuesto que todas las
fuentes de ingresos del exterior registran la misma elasticidad de im-
portaciones, es decir, estamos aplicando un promedio para todas las
fuentes. De manera, que los cambios en el tiempo del impacto sobre
el producto por variables de la balanza de pagos pueden reflejar: una
variacion de la elasticidad importaciones (promedio anual), de la ta-
sa de crecimiento de la variable y la ponderacién de esta con relacién
a las importaciones reales de bienes y servicios no factoriales.

El célculo de la elasticidad a corto plazo es relevante porque la
combinacién de las politicas de importacion y de exportaciones de-
pendera del valor de esta elasticidad. :

El cuadro no.IV .4 registra un promedio anual por periodos de las

tasas garantizadas a corto plazo por las diferentes fuentes de divisas.

El promedio general de las tasas garantizadas de corto plazo du-
rante el periodo de 1968-86 indica que el poder de compra de las ex-
portacnones de bienes y servicios garantxzaban una tasa de
crecimiento del PIB de 9.3%, la cual es superior a la tasa de creci-
miento registrada de 5.1%. Esto refleja que ha habido un desaprove-
‘chamiento de casi la mitad de las posibilidades de crecimiento debido
a las pérdidas de ingreso ocasionadas por las otras fuentes de divisas.

- En particular, el saldo de los servicios factoriales implicé una pérdi-

da de -1.06% de crecimiento del PIB y las transferencias corrientes
de -1.0%.

El capital a largo plazo registré un impacto limitado, al garanti-
zar 0.73% de crecimiento. De la cual, la deuda externa garantizé un
0.16% de crecimiento mientras que la inversion extranjera apenas lo
hizo en 0.58%, es decir menos de la décima parte de la que garantizé
el poder de compra de las exportaciones. Esto evidencia el escaso im-
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pacto de la inversi6n extranjera sobre el crecimiento real de la eco-
nomia.

Para el periodo de "Crecimiento Concentrado 1968-77", se apre-
cia que el poder de compra de las exportaciones de bienes y servicios
garantizaban una tasa de crecimiento del PIB de 21.6%, es decir, dos
veces y media la efectivamente registrada, siendo las exportaciones
de bienes la principal responsable (19.88%).

Es de notar tambié€n, el extraordinario impacto del efecto de los
términos de intercambio que garantizaban una tasa de crecimiento
del PIB de 12.89% mientras que las exportaciones reales, es decir, el
volumen exportado apenas garantizaba un crecimiento de 7.52%.

Los factores que redujeron la tasa de crecimiento garantizado del
PIB fueron: el saldo de los servicios factoriales que incluye basica-
mente repatriacion de utilidades en esa época, por valor de -2.17% y
reduccién de las transferencias del orden de -1.8%.

Durante estos afos la cuenta de capitales neto de largo plazo tu-
vo un impacto negativo de -1.14%, lo cual fue el resultado combina-
do de un impacto positivo de la inversién extranjera (1.73%) y de una
reduccién del impacto de 1a deuda externa (-2.88%). '

En este periodo (1968-77), cuando se ejecuta la estrategia de sus-
titucion de importaciones, es evidente que habia una abundancia re-
lativa de divisas, (el poder de compra de las.exportaciones
garantizaba una tasa de crecimiento que era 2.8 veces mayor que el
efectivamente registrado), permitiendo una expansion sin cons-
trefiimientos de la balanza de pagos. Por lo tanto, el gasto publico se
agregaba a lo que ya por el poder de compra de las exportaciones es-
taban garantizado, reforzando las fuerzas expansivas.

Al separar por subperiodos se aprecia que las variables del sec-
tor externo tuvieron un efecto més expansivo en 1974-77 que en
1968-73 y ese impacto se debi6 principalmente al efecto precios. Dy-
rante Ia "Demanda Inducida (1978-81)", es cuando por primera vez,
el gasto pﬁbllco tiene una funcién estratégica en el sostenimiento de
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la actividad econémica y de las ganancias. Durante estos aiios la ta-
sa de crecimiento garantizada por las diferentes fuentes de ingresos
de la cuenta corriente de la balanza de pagos se habian reducido sus-
tancialmente en comparacién con el periodo anterior de Crecimien-
to Concentrado (1968-1977) y més significativa fue la reduccién con
relaci6n a la ltima etapa (1974-1977).

Esta reduccién en las tasas garantizadas se debe fundamentalmen-
te a un aumento en la elasticidad ingreso-demanda de importaciones
que fue compensado inicialmente con una mejoria sustancial en el
efecto de los términos de intercambio. Pesteriormente, al deteriorar-
se el ritmo de expansion de los ingresos de divisas junto con la ten-
dencia a aumentar Ia elasticidad ingreso-demanda de importaciones,
se refuerza una tendencia recesiva. La cual se manifiesta en toda su
intensidad en la década de los ochenta.

La elasticidad capacidad de importacién-producto de corto plazo
y la estructura de los ingresos determinan que para el periodo de
1978-86, el poder de compra de las exportaciones de bienes y servi-
cios apenas podia garantizar 2.55% de crecimiento del PIB (en el pe-
ri6do anterior garantizaba 19.88%), en donde las exportaciones de
bienes y servicios reales eran responsables de 0.76%, mientras que
los términos-de intercambio solamente garantizaban un 1.79% (com-
parado con 12.89% del peri6do anterior) y el volumen real -0.76%.

Frente a la reduccién del impacto expansivo de los ingresos de
cuenta corriente toma importancia la cuenta de capitales. Y dentro de
ella la deuda de largo y corto plazo. Esto contrasta notablemente con
el periodo inmediatamente anterior en donde la inversién extranjera
tuvo un impacto mayor que la deuda externa, es decir, los términos

se invierten.

Como consecuencia de lo anterior, el impacto expansivo de las
divisas descontada los requerimientos de importacién llevaron la ta-
sa promedio de crecimiento real a menos de la mitad de la que se
habia registrado en el "Crecimiento Concentrado" (de 7.87% a
2.51%). En estas circunstancias, la intervencion del Estado en la eco-
pomia se hace en el marco de una l6gica de compensacion.
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En la década de los ochenta se hace negativa la tasa garantizada
por las exportaciones reales de bienes. En efecto, de garantizar una
tasa de crecimiento de més de 18.62% en los principios de los seten-
ta, se reduce a 2.07% a finales de esa década y principios de la si-
guiente, para registrar un crecimiento negativo de -0.7% entre
1982-86.

En el periédo 1982-86, el poder de compra de las exportaciones
de bienes y servicios no factoriales garantiza una tasa de crecimien-
to de 2.9%, cuya descomposicion revela que las exportaciones de bie-
nes sostienen un crecimiento de -0.71% mientras que los servicios no
factoriales sostienen 3.18%.
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Cuadro no. IV.4
Tasas de Crecimiento Garantizadas por los principales
componentes de la balanza de pagos
promedios por periodos

61-86 61-67° 68-77 78-86 68-73 74-77 178-81 82-86

TASA DE CREC. .
DEL PIB REAL  5.14% 4.62% 7.87% 2.51% 9.31% 5.72% 4.20%8 1.16

TASAS GARANTIZADAS DEL PIB:

Export. Bienes 7.82% 1.75% 18.62% 0.53% 15.89% 22.71% 2.07% -0.71%
Ingr. S. No F. 1.49% 1.12% 1.26% 2.02% 2.02% 0.12% 0.58% 3.18%
EXPORTACIONES 9.31% 2.90% 19.88% 2.55% 17.92% 22.83% 2.64% 2.47%
ERT* 5,74% 0.60% 12.89% 1.79% 0.54% 31.41% 2.96% 0.85%
Export. Reales 3.78% 2.30% 7.528% 0.76% 18.26% -8.58% -0.31% 1.62%
SALDO SERV.

FACT. -1.06% -0.39% -2.17% -0.35% -3.35% -0.40% 0.37% -0.93%

TOTAL INGRESOS 8.25% 2.51% 17.71% 2.19% 14.56% 22.44% 3.01% 1.54%
CORRIENTES

TRANSFERERCIAS -0.99% -1.47% -1.80% 0.29% 1.36% -6.54% 0.08% 0.46%

Capital a L.P. 0.73% -0.35% -1.14% 3.67% -1.34% -0.85% 2.89% 4.28%
Inver. Directa 0.58% -1.17% 1.73% 0.65% -0.05% 4.42% 0.38% 0.87%

i Deuda

, Externa L.P. 0.16% 0.82% -2.88% 3.01% -1.28% -5.27% 2.51% 3.42%
f Capital a

' c. P. -2.85% 3.94% -6.90% -3.64% -5.27% -9.33% -1.79% -5.12%

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIECA).

La tasa potencial garantizada de crecimiento a largo y me-
diano plazo.

Las cifras calculadas (ver cuadro no.IV.5) revelan que a largo pla-
zo el impacto expansivo de la capacidad de importacién se ha redu-
cido en los ochenta con relacién a los setentas.
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Cuadro no.1V.5
Eﬂastticﬁdadesz, Propension Media y Marginal a Importar

Periodos Elasticidad Propensiones a Importar Elasticidad
PIB-Import. Media Marginal Capacidad de
Importar-PIB

1961-86 1.116 0.253 0.203 0.896
1961-67 3.547 0.202 0.716 0.282
1968-77 1.193 0.244 0.267 0.838
1978-86 2.439 0.227 0.554 0.410

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIECA).

Para el cuarto de siglo que transcurre entre 61-86, el impacto ex-
pansivo de un 1% de crecimiento de la capacidad de importar era de
0.89% de crecimiento del PIB.

Sin embargo en el mediano plazo, se observa que la elasticidad

2 Las elasticidades fueron calculadas mediante las siguientes regresiones:

Eeriodo 1961-1986
LnM =-2.371 + 1.1169 (Ln PIB) R*(ajustado)= 0.93
(1=7.4137) DW(Corregida)= 1.901
F=170.9 AR(1)=0.576
EEE = 0.137
Periodo 1961-1967
LnM = -20.12 + 3.5475 (Ln PIB) RZ(ajustado)= 0.92
(t=8.918) DW(Corregida)= 1.6672
F=35.12 AR(1) = 0.937
EEE =0.1373
Periodo 1968-1977
Ln M = -2.869 + 1.1938 (Ln PIB) R%(ajustado)= 0.95
(t=12.86) DW(Corregida)= 1.8577
F=165.4 AR(1)=1.197
EEE = 0.0716
Periodo 1978-1986
Ln M = -1351 + 2.4394 (Ln PIB) R¥(ajustado)= 0.26 R?=0.45
(t=1.29) DW(Corregida)= 1.349

F= 2.4065 AR(1) = 0.890
EEE = 0.1147
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del impacto expansivo de los ingresos del exterior se reduce a 0.28
entre 61-67, se eleva a 0.838 entre 68-77, colocandose en la tenden-
cia de largo plazo y se reduce 0.438, es decir, aproximadamente la
mitad del periodo anterior y de la tendencia de largo plazo.

Estos movimientos reflejan el incremento de las filtraciones de
la economia. En el primer periédo post-Trujillo, se da un proceso de
apertura hacia el exterior junto a un proceso redistributivo del ingre-
so que aumenta las importaciones.

En el periédo siguiente (68-77) de sustitucion de importaciones,
se introduce inicialmente una reduccién de las filtraciones que au-
menta el impacto expansivo de los ingresos del exterior. Sin embar-
go, esta tendencia se revierte en la Gltima etapa, debido al aumento
estructural de los requerimientos de importaciones por unidad de pro-
ducto.

La combinacion de elasticidades y propensiones permite estable-
cer la tasa potencial garantizada de la capacidad de importacion, pa-
ra compararla con la tasa de crecimiento efectiva. La diferencia entre
ambas indicaria la magnitud en que el crecimiento fue superior o in-
ferior al garantizado por la capacidad de importacion.

Para el cuarto del siglo analizado, la economia creci6 por debajo
del nivel potencial en -2.3%. Es decir, ha habido una pérdida de cre-
cimiento debido a la no utilizacién adecuada de la capacidad de im-

portacion.

Para los afios 1961-67, la economia crecié a una tasa ligeramen-
te mas baja que la tasa potencial. Para el periodo 1968-77, el creci-
miento efectivo (7.9%) estuvo por debajo del potencial, en -0.7%,
reflejando una ineficiencia en la utilizacion de los ingresos del exte-
rior 0 un crecimiento real con abundante disponibilidad de divisas.
Confirmando que en el caso de la economia dominicana, el proceso
de sustitucién de importaciones se di6 en el marco de una abundan-
cia de divisas.
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Cuadro ne.IV.6
Comparacién entre la Tasa Efectiva de Crecimiento y
Tasa Potencial de Crecimiento Garantizada
por la capacidad de importar.

Periodeg Tasa Efectiva Tasa potencial de Nivel de
de Crecimiento crecimiento Aprovecham.
(1) (2) (1-2)
1961-86 5.1 7.4% -2.3%
1961-67 4.6 4.5% 0.1%
1968-77 7.9 8.6% -0.7%
'1978-86 2.5 0.G3 2.5%

Fue-te: Centro de Muvestigacién Econémica. Inc. (CIECA)

Para el periédo 1978-80, la economia crecié muy por encima de
las posibilidades (-2.5%) de divisas, lo que explica la agudizacién del
deterioro del sector externo, de manera que el crecimiento de cse pe-
ribdo debe asociarse a factores internos de crecimiento y a fuentes de
ingresos de divisas no formales..

El crecimiento garantizado y requerido segiin hipétesis.

Los impactos parciales que cada una de las fuentes de ingresos
de divisas tiene sobre el crecimiento del PIB, se pvede apreciar en el
cuadro no.IV.7. Este cuadro indica el impacto sobre el nivel de acti-
vidad econémica que implican diferentes hipdtesis de crecimiento
(1% y 5%) de cada de las fuentes asumiendo que la estructura pro-
ductiva y de ingresos del exterior no se modifican.

A largo plazo se observa que un 1% de crecimiento del poder de
compra de las exportaciones de bienes y servicios no factoriales so-
lamente garantiza un 0.61% de crecimiento del PIB.  El capital a
largo plazo garantiza un crecimiento de 0.13%, dentro del cual la deu-
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da externa garantiza un impacto en el crecimiento que es una vez y
media mayor a inversion extranjera directa.

Por otra parte el aumento de un 1% del saldo deficitario de los
servicios factoriales implica una reduccion del crecimiento de -
0.10%.

La transferencias del exterior garantizan un crecimiento del PIB
de 0.09% cuando crecen a 1%.

Como la tendencia ha sido a aumentar la elasticidad ingreso de-
manda de importaciones en el mediano plazo, los impactes expansi-
vos se reducen. Asi el mismo 1% de crecimiento de cualquier variable
de ingreso del exterior provoca un impacto menor en el periodo de
78-86 que en 68-77.

Otra manera de ver este mismo anélisis es determinar cuanto cre-
cimiento se requiere de cada una de las fuentes de ingresos del exte-
rior para garantizar una determinada tasa de crecimiento del PIB. Los
resultados de ese ejercicio se aprecian en el cuadro no.IV.8.

Para que el crecimiento del PIB sea de 1% se requiere que el po-
der de compra de las exportaciones crezca a 1.6%, como tendencia
de largo plazo. Alternativamente se requiere que el saldo deficitario
de los servicios factoriales disminuya en -9.8%, o que la deuda ex-
terna crezca 11.8%.




B

148

Cuadro no. IV.7

Tasas de crecimiento del PIB real garantizada segiin fuentes,
dada la estructura productiva y de ingresos desarrollada en ca-
da periodo, segiin hip6tesis de crecimiento de 1% y 5%, mante-
niendo las demds constantes.

BIPOTESIS HIPOTESIS
Concepto 1% 5% 1% 5%
61-86 61-86 78-86 78-86
Expor. Bienes 0.61% 3.03% | 0.22% 1.10% l
Ingr. S no F. 0.15% 0.75%| 0.11% 0.53%
PODER COMPRA 0.76% 3.78%| 0.33% 1.63% '
saldo serv. Fact.| -0.10% -0.75% [-0.09% -0.43%
Transferencias 0.09% 0.47%) 0.06% 0.30%
Capital a L.P. 0.13% 0.67%| 0.07% 0.35%
Inver.Directa 0.05% 0.24%| 0.01% 0.07%

Deuda Exter. L.P.| 0.08% 0.42%] 0.06% 0.29%

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc. (CIECA)

Cuadro no. IV.8 '

Tasa de Crecimiento requerida para que el PIB crezcaa 1% y 5%,
segtin fuentes individuales de ingresos de divisas manteniendo la es-
tructura productiva y de ingresos sin modificacion

CRECIMIENTO REQUERIDO

Concepto 1% 5% 13 5%
61-86 61-86 78-86 78-86
Expor. Bienes 1.6% 8.2% 4.6% 22.8%
Ingr. S no F. 6.7% 33.5% 9.5% 47.3%
PODER COMPRA 1.3% 6.6% 3.1% 15.4%
Saldo Serv. Fact. | -9.8% -49.0%| -11.7% -58.7%
Transferencias 10.7% 53.7% 16.7% 83.5%
Capital a L.P. 7.5% 37.4% 14.2% 71.0%
Inver.Directa 20.5% 102.5% 76.3% 381.4%
Deuda Exter. L.P. | 11.8% 59.0% 17.4% 87.2%

Fuente: Centro de Investigacién Econ6mica. Inc. (CIFCA)
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CUADRO NO.4C

ESTRUCTURA DEL PODER DE COMPRA DE LA BALANZA DE PAGOS 1980-1986.

(En millones de US$)

!SALDO CAPITALES C. P.

(*) Cifras preliminares.
(**) Estimados.

12.9%

Fuente: Base de Datos del Centro de Investigacion Econémica. Inc.(CIECA).
Elaborado con informacién del Banco Central de la R.D.

I o T e b s |
| 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 *
Importac. Bienes 79.2% 79.8% 81.9% 81.1% B80.8% 82.4% BL.3% |
Serv. No F. 20.8% 20.2% 18.1% 18.9% 19.2% 17.6% 18.7%
IMPORTACIONES 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Export. Bienes 50.1% 65.3% 50.0% 49.8% 55.8% 47.3% 46.4% |
Serv. no Fact. 16.1% 17.9% 24.4% 28.9% 32.2% 37.5% 43.7%
EXPORTACIONES 66.3% 83.2% 74.4% 78.7% 8B.0% 84.8% 90.1%
ERI 1.6% 5.9% -6.1% -3.4% -6.3% -19.5% -2.,3%
Export. B Yy S no F. 64.6% 77.3% 80.5% B82.1% 94.3% 104.3% 93,3%
Saldo Serv. Fact. -11.0% -15.2% -16.6% -18.8% -15.5% -14.5% -16.0%
Total Ingr. Ctes. 55.3% 68.0% b5/.8% 59.9% 72.5% J0.3% 74.0% i
SALDO DE B Y S NO FACT -33.7% -16.8% -25.6% -21.3% -12.0% -15.2% -9.9% :
SALDO DE BIENES -29.1% -14.5% -31.9% -31.3% -25.0% -35.1% -34.9%
SALDO SERV. NO FACT. -4.7% -2.3% 6.3% 10.0% 13.0% 19.9% 25.0% J
SALDO DE SERVICIOS -15.6% -17.5% -10.3% -B.8% -2.5% 5.4% 9.0%
SALDO BIENES Y SERVIC. -44.7% =32.0% -42.2% =-40.1% -27.5% -29.7% -26.0%
CUENTA CORRIENTE -34.9% -21.4% -28.8% -26.5% -10.5% -6.9% -B.6% ’
'TRANSFERENCIAS §9.8% 10.6% 13.4% 13.6% 17.0% 22.8% 17.4%
| Privadas 9.5% 10.1% 12.4% 12.4% 13.2% 15.5% 15.5%
' Publicas 0.2% 0.6% 1.0% 1.3% 3.9% 7.3% 1.98 |
{ SALDO CAPITALES L. P. ?22.1% 13.0% 18.5% 35.4% 18.3% 11.9% 9.1% |
'Inverslcn Directa 4.8% 4.4% -0.1% 3.1% 4.4% 2.3% 3.2%
| Deuda Exter. L.P. 17.2% 8.6% 18.6% 32.3% 14.5% 9.6% 5.9% |
LBALANCE BASICO -12.9% -8.4% -10.4% 8.9% 8.1% 5.0% 0.5% J
8.4% 10.4% -8.9% -8.4% ~5.0% -0.5%
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Cuadro no. 12
Poder de Compra de las Exportaciones
de bienes y servicios no factoriales

(BASE:1970 = 100)
Indice De Precios| Términos| Poder de Estructura del Poder
Afios BRI [ Export] Import.|Interc. Compra Compra
X(TI-1) Ipx Ipm Ipx/Ipm Export. Total EXp. ERI
Nom. Real
1960 -30.8 0.7823| 0.9097 0.8599 1.099 100.0% | 116.3% |-16.3%
1961 -30.0 0.7443| 0.8720 0.8535 1.147 100.0% | 117.2% [-17.2%
1962 -8.7 0.8230( 0.8552 0.9624 1.169 100.0% | 103.9%8 | ~-3.9%
1963 21.6 0.9767 | 0.8824 1.1069 1.133 100.0% 90.3% 9.7%
1964 22.2 0.9966 | 0.8992 1.1084 1.112 100.0% 90.2% 9.8%
1965 -11.3 0.8554}] 0.9173 0.9325 1.090 100.08 | 107.2% | -7.2%8
1966 0.2 0.9352| 0.9343 1.0010 1.070 100.0% 99.9% 0.1%
1967 -4.2 0.9313| 0.9515 0.9788 1,051 100.0% | 102.2% | -2.2%
1968 6.5 0.9985]| 0.9669 1.0327 1.034 100.0% 96.8% 3.2%
1969 18.1 1.0716 | 0.9874 1.0853 1.013 100.0% 92.1% 7.9%
1970 0.0 1.,0000| 1.0000 1.0000 1.000 100.0% | 100.0% 0.0%
1971 -16.0 0.9769| 1.0320 0.9467 0.969 100.08 | 105.6% | -5.6%
1972 -7.2 1.0561| 1.0759 0.9816 0.929 100.0% | 102.0% ) -1.9%
1973 =-24.8 1.1742| 1,2450 0.9431 0.803 100.08 | 106.0%| -6.0%
1974 69.5 | 1.7581| 1.5060 1.1674 0.664 100.0% 85.7% | 14.3%
1975 201.5 2,3451| 1.5972 1.4683 0.626 100.0% 68.1% | 31,9%
1976 9.7 1.6299| 1.5999 1.0188 0.625 100.0% 98.2% 1.8%8
1977 -5.9 1.6814| 1.6999 0.9892 0.588 100.0% | 101.18] -1.1%
1978 -97.1 1.5257| 1.8580 0.8212 0.538 100.0% | 121.88 |-21.9%
1979 |-109.7 1.6878| 2.0169 0.8368 0.496 100.0% | 119.58% |[~-19.5%
1980 14.2 2.2702| 2.2141 1.0253 0.452 100.0% 97.5% 2.5%
1981 45.9 2.5282| 2.3481 1.0767 0.426 100.0% 92.9% 7.1%
1982 -39.4 2.2004] 2.3811 0.9241 0.420 100.0% | 108.2% | -8.2%
1983 -22.4 2.2810) 2.3791 0.9588 0.420 100.0% | 104.38% | -4.3%
1984 =38.1 2.3944| 2.5653 0.9334 0.390 100.0% | 107.1%| -7,1%
1985 |-113.3 2.1783) 2.6780 0.8134 0.373 100,08 | 122,9% |-22.9%
1986 ~24.5 2.4555| 2.5654 0.9572 0.390 100.08 | 104.5% | -4,.5%

Fuente: Centro de Investigacién Econémica, Inc (CIECA)
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Cuadro no.13
Explicacién del Incremento

Importaciones
Sustitucién Gasto Total dM

ANOS Import. Interno
1961 80.88% 19.2% 100.0% -15.2
1962 59.2% 40 8% 100.0% 102.1
1963 28.38% 71.7% 100.0% 40.6
1964 37.0% 63.0% 100.0% 39.5
1965 61.5% 38.5% 100.0% -114.1
1966 42.7% 57.3% 100.08% 65.2
1967 43.8% 56 .28 100.0% 4.8
1968 77.5% 22.5% 100.0% 23.4
1969 -20.4% 120.4% 100.0% 26.0
1970 44.3% $5.78% 100.0% 63.7
1971 -5.68% 105.6% 100.0% 32.7
1972 -59.6% 159.6% 100.0% 13.7
1973 -20.6% 120.6% 100.08% 42.6
1974 53.7% 46.38% 100.0% 155.4
1978 -33.5% 133.5% 100.0% 23.4
1976 195.2% -95.2% 100.0% -13.5
1977 -8.3% 108.3% 100.0% 26.5
1978 132.1% -32.1% 100.0% -24.2
1979 76.3% 23.7% 100.0% 114.8
1980 18.2% 81.8% 100.0% 130.7
1981 96.7% 3.3% 100.0% -92.2
1982 99.5% 0.5% 100.0% -129.9
1983 -45.3% 145.38%8 100.0% 18.6
1984 74.7% 25.3% 100.08 -56.3
1985 ~24.6% 124.6% 100.0% 24.3
1986 -9.18% 109.1% 100.0% 24.5
61-86 38.3% 61.7% 100.0% 18.4
61-67 50.5% 49.5% 100.0% 17.6
68-77 22.3% 77.78 100.0% 39.4
78-86 46.5% 53.5% 100.08 -42.6
68-73 2.6% 97.4% 100.0% 33.7
74-77 51.8% 48.2% 100.08 47.9
78-81 80.8% 19.2% 100.08 32.3
82-86 19.1% 80.9% 100.08% -33.5

Fuente: Centro de Investigacén Econdmica, Inc. (CIECA)



176

Cuadro no.14
Tasas de Crecimiento Ponderadas
del Poder de Compra de 1a Balanza de Pagos

.
promedios por periodos

61-86 61-67 68-77 78-86 68-73 74-77 78-81 82-86
Bienas 6.20% 10.97% . 8.13% 0.343% 8.14% 8.11% 4.84% -3,25%
S8exv. NHo Fact. 2.07% 5.008 2.178% -0.32% 2.31% 1.958 0.63% -1.09%
IMPORPACIOHES 8.27% 15.98% 10.30% 0.02% 10.46% 10.07% 5.46% -4.34%
Bxport. Bienes 2.48% 2,208 7.47% -2.85% 8.85% 5.39% 1.198% -6,07%
Ingr. 8. No F. 2.01% 1.48% 1,23% 3.28% 1.37% 1.03% 2.28% 4.08%
EXPORTACIONES 4.49% 3.68%8 B8.70% 0.43% 10.22% 6.42% 3.47% -1.99%
ERI* 1.37% 3.65% 1.00% -0.31% 0.06% 2.40% 1.08% -1.428%
Bxport. Reales 3.34% -0.17% 8.14% 0.74% 10.89% 4.01% 2.39% -0,.58%
SALDO
SBRV. FACT. -1.048% -1.618 -1.00% -0.66% -1.78% 0.17% -2.12% 0.51%
TOTAL INGRESOS 3.45% 2.088 7.70% ~0.22% 8.44% 6.59% .35% -1.48%
CORRIENTES
SALDO
CTA. CTE. ~4.25% ~14.35% -1.19% 0.20% ~1.18% -1.21% -3.96% 3.54%
TRANSFERENCIAS 0.57% -0.45% 1.40% 0.44% 0.83% 2.26% 0.14% 0.68%
Capital a L.P. 1.93% 5.77% 2.03% -1.18% 0.25% 4.71% -0.75% -1.52%
Inver. Directa 0.82% 1.53% 1.37% -0.35% 1.81% 0.72% -0.43% -0.28%
Deouda
Externa L.P. 1.11% 4.24% 0.66% -0.83% -1,56% 3.99% -0.32%8 -1.24%
BALARCE
BASICO -2.32% -8.58% 0.84% -0.98% -0.93% 3.50% -4.72% 2.02%

*Se eoliminé la tasa de crecimiento de 71/70 por ser la base.
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Cuadro no.15
Tasas de Crecimiento del Poder de
Compra de la Balanza de Pagos
.2 &
promedios por periodos

61-86 °~ 61-67 68-77 78«86 68-73 74=-77 178-81 82-86
Bienesn 8.6% 15.5% 10.9% 0.6% 11.0% 10.9% 6.5% -4.1%
8axrv. No Pact. 7.5% 18.0% 8.7% -1.9% 9,3% 7.8% 2.2% -5.1%
IMPORTACIONES 8.3% 16.0% 10.3% 0.0% 10.5% 10.1% 5.5% -4.3%
Bxport. Bienes 3.5% 0.78 11.9% -3.6% 14.2% 8.5% 3.78% -9,5%
Ingr. 8. No F. 12.7% 12.5% 10.4% 15.4% 11.2% 9.2% 16.8% 14.3%
BXPORTACIORES 5.5% 2.08 11.6% 1.4% 13.6% 8.5% 5.8% -2.1%
BRI® -84,.50 -471.8% -47.9% 180.0% 3.0% -111.5% 415.7% -8.6%
Bxport. Realdeo 4.5% -0,7% 11.1% 1.18 14.4% 6.1% 3.4% -0.78%
SALDO
8BRV. PACT. 12.1% 17.1%8  12.7% 7.6% 21.7% -0.9% 19.9% -2.3%8
TOTAL INGRBSOS 5.1% 1.3% 11.6%8 0.7% 12.7% 10.1% 3.8% -1.7%
CORRIBRHTRS -
SALDO S
CTA. CTIE. -1.68 ~44.3% 19.0% 8.9% 13.3% 27.4% 35.9% -12.8%
TRANSPERENCIAS 20.4% 11.4% 41.3% 4.1% 31.1%8 56.6% 1.2% 6.5%
Capital a L.P. 57.5% 173.1% 22..9% 6.2% 0,.8\ 56.0% 12.7% 1.08
Inver.
Directa =169.7% =202.9% 34.8% -371.0% 35.5% 33.6%8 70.3% -724.0%
Douda .
Bxterna L.P 277.4% 9511.28% 76.4% 7.88 - -12.0% 208.9% 10.6% 5.5%
BALANCE . -
BASICO -0.7 0.6 -1.6 ~0.6 -3.7 1.5 -0.6 -0.7

*Se eliminé la tasa de crecimiento de 71770 por ser la base.
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