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PROLOGO

Introducir un libro de Miguel Ceara Hatton implica muchos
motives de orgullo y satisfaccidn profesional, que po^ian
desmeritar los conceptos que pueda emitir. lx)s lazos de juventud,
de tiempos universitarios idos, y el reencuentro posterior
companeros de trabajo, me Uevan a advertir el sesgo que contamine
esta presentacidn.

Aunque en tdrminos profesionales, Ceara Hatton mantiene
posiciones discrepantes con las expuestas por mi, el respeto al rigor
y la rectitud de las intendones en sus investigaciones deben
sobreponerse a la tentaddn de la descalificaddn "in totum" de un

autor. La dialdctica de la vida intelectual muestra que las exigendas
de mayor rigor y profundidad provienen de los adversaries
intelectuales, en la medida que dstos scan rigurosos y profundos.

Crecimiento EcondmicoyAcumulacidn de Capital:
consideraciones tedricasy empiricas en la Republica Dominicana
una obra demandante de mucho criterio sdUdo, pues su lectura
requiere arniarse del conocimiento tedrico de las Ciencias Sodales y
de las vivencias de la coyuntura, para poder asimilar las lecdones
que ofrece el Profesor Ceara Hatton.

La Universidad Iberoamericana tiene la satisfaeddn de

presentar una nueva obra del Profesor Ceara Hatton. Este esfuerzo
se realiza porque consideramos que la solucidn a la crisis actual sdlo

se materializar^ con el estudio de la realidad econdmica y social. El
trabajo del Profesor Ceara Hatton
tiene este propdsito.

Encomendamos a todos los acaddmicos la diseminacidn del

trabajo de Ceara Hatton para que los estudianles de nuestras

uniyersidades cuenten con un diagndstico al dia de la dindmica
sodo-ewndmica de nuestro pais. Los responsables de la polilica
econdmica tienen en esta obra un instrumento para evaluar sus

criterios sobre las estrategias para lograr el dcsarrollo de la
Republica Dominicana.

como

es

encamina en esta direccidn yse

Miguel Sang Ben
Decano de Estudios Avjuizados
Universidad Iberoamericana

Santo Domingo, R. D.
Mayo 7 de 1990
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INTRODUCCION.

JJste trabajo pretende analizar algunos aspectos teoricos y empiri-
cos sobre el proceso de acumulacion de capital y distribucion del

ingreso en el corto y largo plazo de la economia dominicana. El mis-
mo tiene su origen en el ejercicio docenle de las catedras de Desarro-

llo Economico y de Macroeconomia en el Institute Tecnologico 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 tambien la continuacion de un conjunto de re-
flexiones que inicie en la decada 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 academico;

creo haber logrado combinar aspectos empiricos (en la medida en que
las informaciones estaban disponibles) con el analisis de algunos mo-
delos relevantes para el estudio de este tipo de economias. Con lo
cual se pretende ayudar a los disehadores de politica economica, mos-
trando las relaciones entre acumulacion de capital, crecimiento
economico y distribucion del ingreso.

El trabajo esta compuesto de 4 capitulos. En el primero analiza-
mos cuales son las tendencias fundamentales de la economia domi

nicana en la decada de los ochenta y que seguramente se mantendran
en los noventa. Esas tendencias se caracterizan por un proceso cam-

bio de los ejes dinamicos de acumulacion de capital. En el capitluo
primero tambien se relacionan estos cambios con las politicos de cor
to plazo que se han implementado en los ultimos tres lustros. Anali-
zamos tambien las limitaciones de las politicas economicas de corto

plazo y hacemos algunas reflexiones sobre el rol que juega el deficit
publico y la intervencion del Estado.
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En el segundo capftulo, analizamos los mecanismos mediante los
cuales la oferta agregada se ajusta a los cambios de la demanda agre-
gada, considerando las variaciones en la capacidad utilizada y en la
disponibilidad de divisas.

En el tercer capitulo, presentamos un marco tedrico que analiza
las condiciones de acumulacion de capital a largo plazo y su relacion
con la distribucidn del ingreso en la economia dominicana.

For ultimo, 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 introduccidn sin agradecer a mis alum-
nos del INTEC y de la UASD, quienes se constituyeron en auditorio
obligado durante largas sesiones; a mis colegas del Centro de Inves-
tigacidn Economica, Inc. (CIECA) con quienes discuti muchas de las
ideas aqui expuestas, permitiendome aclararlas; y a la Fundacion
Friedrich Ebert en la persona de Joachim Knoop quien me dio todo
el apoyo necesario.

For ultimo, agradezco a Jenny, a Miguel Eduardo y a Famela Isa
bel, por la paciencia que tuvieron de "soportar mi presencia ausente"
mientras pensaba y escribia.

M.C.H.

Mayo del989.
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CAPITULOI

EL CICLO DE LA POLITICA ECONOMICA

Desde mediados de los setentas la dinamica de la economia do-

minicana esta registrando dos nuevos fenomenos: primero, un cam-

bio en su patron de acumulacion vinculado a la desaparicion del
sector tradicional de exportacion como principal eje dinamico de la
actividad economica; y segundo, la presencia de fases recurrentes de
expansidn y contraccion en la politica economica, dando origen en
cierta forma a un ciclo. Este capitulo tiene por objetivo analizar las
implicaciones de estos dos nuevos fenomenos.

Algunas tendencias recientes.

Hasta la decada de los setenta la dinamica economica se habia ar-

ticulado en tomo a las actividades tradicionales de exportacion, sin
embargo, a partir de ese momento, estas dejan de tener el dinamismo

que habian registrado en periodos anteriores, mostrando una tenden-
cia depresiva de tipo estructural e irreversible, entrando el pais a un
proceso de transicidn en su patr6n de acumulacion de capital.

Este proceso de cambio encuentra su principal manifestacion 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 proporcion de las exportaciones totales
(bienes y servicios no factoriales), reduciendo su participacion de
88.9% a 60.8%, entre el primer lustro de los anos sesenta y el primer
lustro de los ochenta, registrandose una reduccion mayor a partir de
1984.

El azucar, por ejemplo, que llego 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-
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mente las zonas francas y el turismo, los cuales aumentan su partici-
paci6n 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

estnicturales presentados a nivel mundial. Entre esos cambios estan:
las modificaciones en las preferencias de los consumidores, los earn-
bios tecnologicos (edulcorantes sint^ticos y de mafz) y las politicas
proteccionistas. (Ceara-Hatton et al 1986), que ban roto el ciclo co-
merc'al de los productos tradicionales de exportacion.

Cuadro no.1.1

EsUmctoira de las Exportaciones de Bienes y
Servkios no Factoriales

Exportaciones
Servi-

vlciosAzucar Agric. Miner
cruda

Tradic.Otros- Sub

total

Anos Total

65.6% 23.3% 88.9% 11.1%42.4% 65.6% 0.0% 100.0%1961-65

41.9% 64.9% 0.0% 64.9% 18.6% 83.4% 16.6% 100.0%1966-70

44.1% 60.6% 10.1% 70.8% 15.2% 86.0% 14.0%1971-75 100.0%

1976-80 22.8% 45.1% 20.7% 65.8% 14.8% 80.6% 19.4% 100.0%

18.3% 30.7% 17.3% 48.0% 12.8% 60.8% 39.2%1981-87 100.0%

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

Fuente: Elaborado con InfonnaciOn del Banco Central de la Repiiblica Dominicana.

El pivote de los cambios fue la devaluacidn excesiva, cuyo obje-
tivo ha sido crear una "competitividad sintetica" a traves de la desva-
lorizacion del trabajo, para trasladar los ejes de la acumulacidn hacia
las nuevas actividades de zonas francas y el turismo. En efecto, asi
como en la decada de los setentas el peso estuvo marcadamente so-

brevaluado contribuyendo a las transferencias de recursos desde el
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sector exportador tradicional hacia el sector industrial urbano, en la
d6cada 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. II.3)

Esta circunstancia interna, de constante depreciacidn del peso,
unido al escenario regional gobemado 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.^

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

El numero de empresas de zonas francas se multiplico por 3 en-
tre 1980 y 1988, las exportaciones se multiplicaron por de 4.4
veces, y el empleo se elevo de un poco de 18.3 mil a 85 mil, m^
del 3% de la &erza de trabajo.

1 El Departamento de Comercio de los EU. reporiz que mientras las exportadones totales
de la Cuenca del Caribe hada los Estados Unidos se habfan reduddo de US$9^08

millones en 1983 a US$6,645.9 millones en 1^, la Repdblica Dominicana experimentd
un incremento en sus exportadones de bienes significativo ^nduyendo las zonas francas)
de US$848.0 a US$1,487.7 millones, entre 1983 y 1988; es dedr, se incrementd en un
75%. La partidpad6n relativa se elev6 de un 8.9% a 22.4% para los mismos anos. (Ver
cuadro).

Exportaciones hada los Estados Unidos.
(MiUonesdeUS$)

Valor de las Export, a E.U. Participacidn

Cuenca del Ca

ribe a E.U.

Cuenca del Ca- Rep. Dom.
rlbe a E.U.

Rep. Dom.

Anos

1983

1984

1985

1986

1987

1988

9,508.2

9,409.8

7,297.5

6,634.7

6,675.4

6,645.9

848.0

1,043.0

1,013.7

1,110.8

1,197.4

1,487.7

100%

100%

100%

100%

100%

100%

8.9%

11.1%

13.9%

16.7%

17.9%

22.4%
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El turismo tambi6n ha crecido aceleradamente, (ver cuadro
no.1.3) los ingresos de divisas ascendieion en 1987 a US$568.1 mi-
llones representando casi el 80% de las exportaciones tradicionales.
El numero de turistas visitantes^pais alcanz6 en 1985 la cifra de
753 mil y en 1987 m^s de 1 mill6n. El empleo directo estimado en el
sector era de 10,800 en 1980 y de 17,258 en 1987. (Secretariado
T6cnico de la Presidencia, 1988, p.68)

Cuadro no. L2

Einapleos^ Exportaciones y Divisas en las Zonas Francas

Relaci6n

Oivisas/

Export.

Ano Ei^lec
Dlrec.

Nfiioero Export.

(US$

Empres. nlll.)

Ingresos
Divisas

US$ Bill

tasa

de

cambio

70 2 1.4 $1.15

$1.18

$1.26

$1.28

$1.46

$1.60

$2.83

$3.12

$2.91

$3.84

$5.80

504

53.8%

38.0%

42.4%

41.6%

36.4%

29.6%

23.3%

33.0%

30.3%

25.1%

75 6,953

18,339

20,520

19,629

22,272

27,126

35,720
51,231

69,538

85,000

29 27 14.7

44.5

57.6

61.5

63.7

57.4

47.7

82.5

98.0

129.8

80 71 117.1

135.8

147.9

175.0

193.7

204.8

250.0

323.1

516.8

81 77

82 87

83 101

84 120

85 136

86 156

87 190

88 212

*Divisas captadas por el Banco Central de la Rep. Dom.
FUENTE: Consejo Nactonal de Zonas Francas, Banco Central. Consejo Piomotor de Inveisiones Ex-
tranjeras y CEDOPEX

El surgimiento de estos nuevos sectores tiene importantes impli-
caciones en el ordenamiento y din^mica de la economia dominicana.
Entire estas implicaciones est^n:

1) El debilitamiento relative de la industria tradicional de expor-
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tacion implica que el Estado ya no es el principal generador ni apro-
piadordel excedente economico. Este hecho, constrasta notablemen-
te con la situacion de las decadas pasadas, en donde el Estado al ser
el principal propietario de los ingenios azucareros era tambien el prin
cipal apropiador del excedente y de las divisas, factor clave para di-
rigir la acumulacion via la asignacion de estas.

Ingresos de divnsas, Tmidsltas Extramyeros

y Ofeittai de InaiibBltsidoiiies

Ano Ingresos de Turiamo US$

Balanza Balanza* Propor-

de pagos cambiaria ci6n

Turista

Extranj.

(miles)

Oferta

Habitac.

(habitac.

70 $16.4

$58.8

$172.6

$206.3

$266.1

$320.5

$370.6

$451.0

$506.0

$568.1

$616.0

0.5 3.0%

10.0%

4.6%

5.3%

2.6%

0.9%

0.1%

0.1%

0.2%

2.0%

15.1%

63.0

177.4

301.1

339.9

341.3

370.9

413.3

497.3

551.1

661.4

664.4

1,305

3,503

5,394

6,132

6,165

6,527

7,133

8,562

10,996

12,043

13,451

75 5.9

80 8.0

81 11.0

82 6.9

83 3.0

84 0.3

85 0.4

86 1.2

87 11.4

92.888

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

FUENTB: Banco Central. Secretariado T&;nico de la Presidencia. ONAPLAN. Secretarfa Estado de
Turismo.

En el nuevo escenario que se conforma en la dpxada 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-
ciaise de ahora en adelante con endeudamiento o con impuestos so-
bre un producto que el propio Estado no ha generado, modificando
la distribucion del ingreso a favor de efte.

m
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En efecto, parte de los cam bios introducidos en los ochenta con
el "ajusle recesivo" fue modificar la base de los ingresos Escales, aso-
ciando la captacion de los ingresos publicos a la devaluacion y a la
inflacion, mediante la valoracion aduanera al tipo de cambio del mer-
cado libre y la introduccion de impuestos al consumo generalizado.
El cuadro no. L4 muestra que a partir de 1983, los ingresos tributa-
rios reales crecen junto con la tasa de cambio y la inflacion.

Cuadro no. 1.4

Ingresos Tobutariios Reales, Inflacion y Tasa de Cambio

Indice

Precios

Consum.

Devaluac.

anual

Tasa

de Cambio*

Ingreso
Tributaries

(Base 1980)

Tasa

InflacidnAno

1980

1981

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1988

1.00

0.97

0.82

0.90

0.96

1.33

1.26

1.24

1.25

1.000

1.077

1.158

1.238

1.540

2.118

2.326

2.694

3.968

1.26

1.28

1.46

1.60

2.83

3.12

2.91

3.49

5.80

7.7%

7.5%

6.9%

24.4%

37.5%

9.8%

15.8%

47.3%

1.6%

14.1%

9.6%

76.9%

10.2%

-6.7%

19.9%

66.2%

●Mercado paralcio hasta 1985.
Fuente: Secreiariado T6cnico de la Presidenda. Ondna Nadonal de Planiflcacidn. Petspectivas de la
Eoonomfa Dominicana para el Perfodo 1989-1990. Febrero 1989. p.38
Secreiariado T6cnico de la Presidenda. Oficina Nacional de Planincaddn. Evoluddn Programa de In-
versiones PUblicas y Perspeclivas 1988. Julio de 1988. p.8.
Ceniro de Invesligaddn ^ondmica, Inc. (CIECA). Evaluacidn Preiiminar del Presupueslo del Gobier-
no Central para 1989. Noias de Coyuntura no.l. Banco Central. Secreiariado T&nioo de la Presiden
da. ONAPLAN. Secretarfa Estado de Turismo.

2) Tiende a debilitarse significativamente la influencia de la in
version publica sobre la inversion privada y contrario a lo ocurrido
en la decadas pasadas, tambien tiende a debilitarse la relacion de
complementariedad entre una y otra.

Durante el periodo 1960-86, la comparacion del comportamien-
to ciclico de la inversion publica y privada, muestra una tendencia a
ser complementarias mas que sustitutas, es decir, la inversion publi-
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ca no desplaza a la inversibn privada, de manera que los cambios en
la inversion publica registraban un doble inipacto sobre la actividad
economica. Un efecto directo, asociado al propio comportamiento de
^ta y un efecto indirecto asociado a los cambios que inducia en la
inveisidn privada.

En piomedio, durante el cuarto de siglo que transcurre entre 1960-
86,- la inveisi6n publica ejerce un mayor impacto acelerador sobre la
inveisidn pQvada que el gasto en consume del gobiemo. En efecto,
mientras que la elasticidad entre la inversidn publica y privada es
0.79, la elasticidad consume publico inversion privada es 0.596. (Ver
cuadro no. 1.5)

I

For penodos, se pu^e 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 acumulacidn. i

En las etapas posteriores a la caida de Trujillo, (1960-67) la aso-
ciacion entre la inversidn privada y el gasto publico era fiierte, (una
correlaci6n de 0.87) llevando el impacto de la inversion publica so
bre la inversi6n privada a una elasticidad de 2.077, similar al impac
to ejercido por el consume publico (2.33), lo que significaba que en
t6rminos de tasas dejcrecimiento la inversi6n y el consume publico
generaban impactos similares sobre la acumulacion de capital priva-
do.

Este resultado era de esperarse, debido a que las actividades
econdmicas m^ dinamicas eran propiedad del Estado.

^riodo siguiente, de "Crecimiento Concen-
trado (19w-77), la politica econdmica se dirigid a crear una nueva

base eccmdniica, pretendiendo transferir el eje de acumulacidn a las
actividades industriales y urbanas, lo cual exigid una dotacidn de in-
fraestructura que permitiera la creacidn de economfas extemas (ave-
nidas, desarrollo urbane, servicios, etc.) e intemas (control salarial,
control de cambio, etc.) que facilitaran la r^pida acumulacidn de
pital privado. Durante esa etapa del desarrollo del capitalismo recien-
te, el consume publico no tuvo un papel significative en la

ca-
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7

acumulacion de capital privado mientras que la inversidn publica
registro una elasticidad casi unitaria (0.971).

En el pericxlo siguiente (1978-86) la relacidn entre inversion
privada y el gasto y la inversidn publica se toma poco significativa
(desde un punto de vista estadfstico).

Cuadro no. L5

Elasttnddades de la Inversion Publica y el Consumo Publi

co sobre la Inversion Privada. (1960-1986)

Coeficientes de Regresion

R(Ajustado)
0.8815

DW(Corregida)
1.9076

Inv. Pub.

0.7902

(t=3.915)

60-86 Const.

-1.1662

Consumo

0.5619

(t=1.742)

Consumo R(Ajustado) DW
2.3375 0.872

(t“6.309)

60-67 Inv. Pub.

2.0669

(t=3.544)

Const.

-15.1 1.979

DW(Corregida)
2.20

Inv. Pub.

1.029

(t-12.464) {t=-0.841)

R(Ajustado)
0.927

68-77 Consumo

-0.2861

Const.

1.765

R(Ajustado)
-0.406

DVr(Corregida)
1.979

78-86 Const.

6.359

Inv. Pub.

-0.104

(t»-0.624) (t»0.030)

Consumo

0.0070

Nota: t es la t student; R es el coeOciente de detenninaciOn ajustado; DW(Conegida) es el estadfstico
E)uibin Watson conegjdo pc^ autooorrelacidn serial.

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

2 El valor de la elasticidad no es significativamente diferente de cero dado cl valbr de la t
studoit de -0.151.
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La etapa de la depredacidn de los bienes publicos y de la acumu-
lacidn privada sobre la base de la transfeiencia del Estado via el gas-
to publico se reduce. Ya el Estado no es el principal apropiador del
excedente econdmico y las actividades econdmicas ban adquirido
una Idgica de desarrollo mas capitalists, es decir, dependientes en for
ma creciente de sus propias condiciones de produccidn y realizacidn.

En resumen, la acumulacidn de capital en el sector privado es una
fiincidn positiva de la inversidn publics aunque el grado de asocia-
cidn 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 la indus-
tria tradicional de exportacidn, pues la razdn de ser de las nuevas ac
tividades es la desvinculacidn total con el resto del aparato productivo
y del mercado intemo. For ello la tasa potencial garantizada de cre-
cimiento del FIB de las nuevas fiientes 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 exportacioncs netas, deducidas las
importaciones, tal como lo sehala 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 expansion de los mercados para el producto nacional. O, enfo-
cando la cuestidn desde un angulo diferente, digamos que las imj^r-
taciones, igual que los salarios, son costos, y la parte de la disposicion
o distribucion de las ganancias es, junto con el consume e inversion
de los capitalistas, solamente el excedente de exportacion" (Kalecki,
1970 p.l73)

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

Cuadro no. L6

Coeficiente de Impoiiaciones

Coeficlente de

Importaciones en
Zonaa Francas

minimo*

Coeficiente de

Importacidn aobre

el gasto intemo
de la economia.**Afio

63.2%

122.9%

163.1%

174.7%

329.3%

229.7%

298.1%

1975

1978

1980

1983

1985

1987

1988

27.6%

23.7%

29.8%

20.7%

18.7%

25.0%**

●Calcolado lestindole al valtx' de laa exportadones de zooas francas las divisas que entiegan al Banco
Cditial y dividifodolo entre estas (Utimas. Este es un indicador aproximado pues no se le descuenta las

●●Pieliminar
Puente: Centro de Investigaddn Econdmica, Inc. (QECA)

Estos valores reafinnan las tendencias de la ddcada del setenta

«^ro sobre una 16gica diferente. Mientras en la d6cada de los setenta
I^penetraci6n de importaciones por unidad de pioducto se incremen-
t^^por el marco institucional de la politica de sustituci6n de impor
taciones, en la decada de los ochenta la tendencia se reafirma por el

jjo de desvinculacion de las zonas francas y turismo con el resto
del aparato productive, de manera, que el efecto de una expansion de
las exportadones sobre el producto es cada vez m^ reducido.

Entre 1968-77 la elasticidad PIB-importaciones estaba en 1.193,
/iuolicandose para el periodo siguiente 1978-86, reduciendo la elas-
t'cidad de la capacidad de importar sobre el producto de 0.83 a 0.41.
^este fen6meno, se llamo la "endogenizacion de los factores de cri-
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sis”, (Ceara 1983) es decir, cada vez los ingresos del exterior tienen
un impacto menor sobre el producto. (Ver cuadio no. 1.7).

Cuadro No. L7

Elasticidad Ingreso demanda de Importadones
y Elastiddad capaddad de impoiiar-PIB

Elasticidad

capacidad para
iiqporteur-PIB

Periodos Elasticidad

PIB-Znport.

1968-77

1978-86

1.193

2.439

0.838

0.410

Fuente: Centro de Investigaddo EcooOmica
Inc. (CIECA).

Cabe senalar que en la ddcada de los ochenta el coeficiente de im-
portaci6n se reduce, pero ello no se debio a una mayor eficiendaen
el uso de los bienes importados o a un proceso de sustitucidn de im>
portaciones sino a la politica de "ajuste", que contrajo el nivel de ac-
tividad econdmica para reducir las importadones. El cuadro no. 1.8
muestra esto claramente.

En el perfodo del ajuste recesivo (82-86) cuando las importacio-
nes reales se reducian en tdrminos promedios en 33.5 millones, la le-
duccidn del gasto intemo explicaba el 80.9% de csa disininucidn.

4) Los excedentes generados en las nuevas actividades quedan en
propiedad de los agentes privados que en su mayoria son extraujeros
(89% en las zonas francas) y no existen garantias de que e^ recur-
sos puedan ser reciclados al interior de la economfa dominicana. Pe
ro adem^, la unica posibilidad de reciclarse es en las mismas
actividades donde se genera, puesto que por su propia Idgica de ex-
pansidn no inducen dinamismo a otras actividades, s61o lo hacen mar-
ginalmente. No son industries 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.

Cuadiro no. L8

Coeficiente de Impoitadones en el gasto
intemo y expMcaddn del aummenlto

I)●

I

Explicaci6n del Aumento

de laa Importaciones.

Coeficiente de

Importaciones en
el gasto interno

Sustitucidn Gasto

Importaciones Interno

Incremento

promedio
anual

(millones
RD$ de 70)

Ailos

I

23.1%

22.7%

68-77

78-86

22.8%

46.3%

77.7%

52.7%

39.4

-3.9

68-73

74-77

78-81

82-86

2.6%

51.8%

80.8%

19.1%

97.4%

48.2%

19.2%

80.9%

33.7

47.9

32.3

-33.5

22.0%

24.9%

25.1%

19.3%

« La metodologfa para este c4cuIo fue la siguiente:
dM = d(M/GI)GI-KM/GI)-<>GI

1 = [d(MA3I)GIl/dM + [(^I).dGIJ/dM
,ioo^ M son las impoitadones, GI es d gasto interao y es d incremento. El primer t£rmino del lado
derecbo erflqa d impacto del ooefldente de impoitadones sobre el gasto intemo mientras que d se-
gundo indica d impacto del gasto interao.

Fuente; Centro de Investigaddn Ecoodmica Inc. (CIECA)

Por lotanto, lo que se busca no es una ventaja comparativa, en

el sentido cl^sico, sino una ventaja competitiva, (Rivera, Julio de

1987) es decir, atraer capital extranjero via la instnimentalizacion de
medidas que provean una mayor rentabilidad relativa (reduccion de

impuestos, ausencia de sindicatos, ambiente institucional). Mientras

I



menos se quede en el pais "6xito” tendra la estrategia pero me-

nos beneficios tendra el pais.

5) La ventaja comparativa de estas actividades no radica en el de-
sanollo de la productividad y del aprendizaje tecnoldgico, sino en la
depreciacidn del trabajo (reduccidn de costos) via la devaluacion de
la moneda, de esta forma se desarrolla la "competencia intemacional
de la miseria”.

En efecto, comparando el salario pagado en al Republica E>omi-
nicana con relacidn a los demds paises del Caribe se aprecia que es-
te es el m^ bajo de la region, lo cual explica el relativo exito de las
exportaciones hacia los E.U. en el marco de las zonas francas. En
1988 se pagaba US$0.55 por bora, siguiendo entre los paises que me
nos pagan: Haiti (US$0.58), El Salvador (US$0.65), Guyana
(US$0.70), Santa Lucia (US$0.75X Dominica ^S$0.83). (Ver cua-
dro no.9)

La congelaci6n de salarios refuerza la tendencia de la decada de
los setenta. En esos anos el constrenimiento del salario real servia pa
ra sustentar la acumulaciOn 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 reduccidn del salario se convir-
ti6 en un eventual factor de derrota de la estrategia porque restringia
el mercado intemo, mientras que en los ochenta es un factor de ex-
pansi6n de la acumulacidn de capital, porque constituye la base de la
competitividad en el exterior. (Ver cuadro Anexo no. II.2)
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Cuadro no. L9

Salarios y prestadones pagados por hora en
los paises del Caribe. (1988)

Salario

por hora*
US$

Repiiblica Domlnicana
Haiti

El Salvador

Gren2uia

Santa Lucia

Dominica

Belice

Mexico

Jamaica

San Cristdbal-Nevis

Monserrat

Guatemala

Costa Rica

San Vicente y Grenadines
Honduras

Antigua
Panama

Trinidad y Tobago
Antilles Holandesas

Bahamas

Barbados

Puerto Rico

Islas Virgenes (USA)

0.55

0.58

0.65

0.75

0.75

0.83

0.85

0.88

0.88

0.90

0.92

0.93

1.15

1.15

1.22

1.25

1.77

1.80

1.80

2.10

2.10

4.28

4.50

I

Puente: U.S International Trade Commission, y BobUn Consulting Group.

6) La 16gica de la ubicadon de estas actividades en el pais res-
ponden al traslado de una fase de la produccion para maximizar la
efidencia de todo un proceso que se hace parte en el pais y parte fiie-
ra de el. Por lo tanto, dado el desarrollo tecnologico, la parte que vie-
ne al pais es efidente en terminos de todo el proceso global de

produccidn de ese bien. De ahi que la ventaja competitiva consiste
en ofirecer vias de reduccidn de costos que no tienen que ver con el
desarrollo tecnol6gico.

I



Esto significa, que si los nuevos "sectores de punta” no incorpo-
ran nuevas tecnologias, las cuales, adem^s tienden a encarecerse con

la devaluacidn, se genera una tendencia al estancamiento tecnol6gi-
co de la economia en su conjunto.

7) Se refiierza el estancamiento de la produccidn de alimentos
agiopecuarios. En efecto, asi como en la decada del sesenta se man-
tuvieron los precios agricolas estables por vias diiectas (control de
precios) e indirectas (importaciones masivas, lAD, CCC, PL-480)
ahora se utilizan mecanismos similares con el proposito 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 noXlO

Crecimiento percdpita

Afios Agropecuario HanufacturasPIB

5.0%

0.6%

68-77

78-88

1.3 7.3

-0.5 -0.4

68-73

74-77

78-81

82-86

6.3 2.8 9.8

3.1 -0.9 3.5

1.7 1.5 0.6

-1.0 -1.6 -2.0

87 5.7 0.6 9.1

88 -1.4 -3.9 -5.5

Fueote; Centro de Invesligacidn EoonOmica, Inc. (CIECA)
Con infonnadOn del Banco Central.

El cuadro no. 1.10 muestra como el crecimiento perc^pita de la
produccion agropecuaria ha estado por debajo del crecimiento del
producto, registrando niveles negatives en los ultimos ahos.

8) Se reordena la estructura de poder econdmico y social; las ac-
tividades que tenian poca importancia relativa aumentan su partici-
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paci6n firente a la reducci6n.ielativa de las exportaciones Uadiciona-
les. El Estado se debilita y no se modemiza con la suficiente celeri-
dad con que lo hace la sociedad civil.

En smtesis, la dinSmica de la economia conduce hacia una rede-
finicidn del papel del Estado en la economia. En donde pasa de ser
un soporte fundamental en la acumulacidn de capital privada a lafga
plazo, a asumir un rol acomodaticio y pasivo condicionado por

factores de corto plazo. Elentro de este escenario de transicidn se pre
sents un ciclo de la politica econ6mica.

El ciclo de la poMtica econdmica.

El objetivo de este apartado es mostrar que en los ultimos tres lus-
tros, la economia dominicana se ha desenvuelto en el marco de un di-

lema de politica economica entre empleos y divisas.

Este tema no es nuevo en America Latina, sobre ei se ha debati-

do mucho. Desde los trabajos de Prebisch^ hasta los debates recien-
tes sobre el impacto recesivo del ajuste en America Latina, tanto a
nivel tedrico como empirico.

Ya en 1961, en un articulo clasico, Prebisch analizaba el proce-
so copipensatorio entre la caida de las exportaciones y la inversion
inflacionaria originada por la expansi6n del gasto publico financia-
do con creaci6n de crddito, describiendo un proceso ciclico de politi-
ca econ6mica.^

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

3 Prebisdi, Rafil. El Falso Dilema en&e Desartollo Econ6inioo y Estabilidad Monetaria.
1961. En: La Obra de Prebisch en la CEPAL. Seleocidn de AdcMfo Gurrieri. Lecturas

No.46 Tomo H, p. 9-72. M6xico 1982.

4 El ddo de pdfUca econdmica es difeiente al ddo de la economfa. El primero reflqa los
intentos por suavizar los ddos econdmioos de oorto plazo dentro de una tendenda de
largo plazo, a travds de manipular instrumentos macroecondmioos.



cutar una politica de expansidn del cr6dito interao y de inversiones
inflacionarias, restituyendo la denianda efectiva en un nivel superior
al determinado por las exportaciones ya deprimidas. La consecuen-
cia de lo anterior era un acrecentamiento del deficit extemo, provo-
cando devaluacion e inflacidn. En esa situacidn, sobrevienen

entonces las politicas monetarias ortodoxas que implican contraccion
de la economia, aumento del desempleo, disminucidn de las impor-
taciones y encarecimiento de los bienes comercializables, en busque-
da del reestablecimiento del equilibrio extemo.

El proceso ciclico resultaba del hecho de que el saldo de la ba-
lanza comercial de bienes y servicios es una funci6n inversa del ni
vel de actividad econ6mica y relativamente inel^tica a los precios.
De manera que, un aumento del gasto interao o extemo (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 relacion a las importaciones de materias primas,
bienes de capital y algunos bienes alimenticios esenciales.

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

En smtesis, tenemos que si el gobiemo aumenta el gasto se dete-
riora la balanza comercial porque ha aumentado el producto. Mien-
tras que por otra parte, disminuir el deficit extemo conduciria a una
reduccion del nivel de actividad economica.

Si en adicion,las relaciones de intercambio empeoran, si se depri
me la demanda de exportaciones, si se concentra el ingreso, si la es-
tmetura fiscal se hace regresiva y si el aparato productivo se hace m^
dependiente de las importaciones, entonces el deficit extemo aumen-
taria con un nivel de producto constante y hasta reducido.

Una digresidn formal.

La relacidn entre el ddficit extemo y producto, puede repre-



scntarse graficamente mediante un diagrama que relaciona la produc-
cion de equilibrio y el saldo comercial.

Defmiendo el equilibrio del producto se tiene que:

pY = pCw + pCk + pi + pX* -pp*M ...(1)

En donde"Y" es el PIB, "Cw" es el consumo de los trabajadores,
"Ck” es el consumo de los capitalistas, "I" es la inversion, "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 (b^icamente bienes
intcrmedios), valoradas a precio intemacional "p*" convertida a mo-
neda local por la tasa de cambio "p", es decir pesos por dolares.
Por ultimo ”p", indica el nivel de precios de la economia determina-

do segun la tradicion kaleckiana por un "mark-up" sobre los costos

primos, que incluyen el salario m^ el costo de la materia prima que
se asume totalmente importada. (Kalecki 1970, Taylor 1983)

p = (1+0) (w.q + pp*a)

donde "w" es la tasa de salario nominal, "q" es el coeficiente tecni-
co mano de obra-producto (LAO, decir, la inversa de la producti-
vidad del trabajo, "O" es el "mark-up", "a" es un coeficiente tecnico

de importaciones no competitivas sobre el producto.

Asumiremos que los trabajadores no ahorran, de manera que:

.(2)

pCw = W = wqY

Cw = W/p = aqY

.(3)

donde "a" es el salario real, mientras que el consumo real de los

apitalistas es una proporcion de las ganancias ("k").



Ck = (l-q)kY

Las importaciones no competitivas las suponemos fiincion del ni-
vel de producto domestico

pip*M = M (Y)
mientras que las exportaciones netas competitivas las asumimos de
pend ientes del tipo de cambio real y del nivel de producto del resto
del mundo

.(4)

(Y*), el cual es exdgeno en el modelo.

X* = X’0ir,Y*)

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

[(l-aq)(l-k)Y] -1= XX^r,Y*) - Mip*M(tir,Y) ...(6)

.(5)

La ecuacion indica el equilibrio ahorro e inversion en terminos
reales. Es decir, el exceso de inversion sobre el ahorro domestico es
financiado con ahorro extemo.

Supongamos por el momento que la distribucion del ingreso (cxq),
la tasa de cambio real (pr) y la proporcion consumida de las ganan-
‘ T estan constantes, de manera que los cambios en el balance inter-

y extemo son una funcion exclusiva del ingreso.

cias

no

[S(Y) -1] = [X-M(Y)J
siendo (S -1) una fiincidn creciente del ingreso con una propension
positiva y menor que la unidad, y el cambio en el saldo comercial
(M-X) una funcion decreciente, cuya derivada es la propension a '
portar, la cual tiene signo positive, porque un aumento en el ingreso
aumenta las importaciones y reduce el saldo positive de la balanza
comercial.

im-
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Figura no.l

[(l-aq)(l-k)Y] -1 = Balance Interne
X’(jAT,Y*)-jxrp*(nr,Y)= Balance Externo.

o Ype

El punto A registra una situacion de deficit externo y de desempleo,
(Yl<Ype). asi una politica fiscal expansiva despiazara la recta (S-I)
hacia la derecha, aumentando el nivel de producto y empleo pero au-
mentando las importaciones que deterioran la balanza comercial.

Empleo y deficit externo (el caso dominicano en la decada 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 conclusion tradicional es que se requieren otros instrumentos
de politica comercial (devaluacion, control de importaciones, cuotas

5 El impacto de la expansidn del gasto autdnomo sobre el producto y la balanza comercial
es cuantificadode la siguientemanera:

dY/dM = (l-dM/dE)/(s+m)
dT/dE = - {s/(s+m)}dM/dE - m/(s+m)

Si lodo el gasto adidonal recae sobre las importaciones, dM/dE=l, el efeclo sobre el
producto es cero. (Dornbusch 1981 p. 46)
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y aranceles) para rectificar la situacion del sector extemo 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 deficit comercial sea menor.

El principal instrumento de la politica comercial es la devalua-
cion, cuyo efecto es un encarecimiento de los bienes comercializa-
bles internacionalmente. Sin embargo, el impacto de esta politica
dependera de la estructura de costos intemos y de la elasticidad de
los productos exportados. A mayor componente importado y a me
nor elasticidad-precios, el impacto de la devaluacion 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 redistribuira el ingreso
del sector privado al gobierno. (Taylor 1986, p.74).

El exito de la devaluacion, en terminos de su impacto sobre el
producto, el empleo y el deficit comercial supone que la curva (S-I)
no se afecta, de manera que solamente tendriamos un desplazamien-
lo 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 ic ecuacion 2), lo cual reduce el salario y
redistribuye el ingreso, si el saiaiio nominal permanece fijo o se mue-
ve lentamente (como ha ocuirido en la Rep. Dominicana).

En efecto, siguiendo a Taylor (1983, p.l7) podemos obtener el
salario real de (2):

...(7)a= (l-h)/(l-0)q

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

h= (^p*a)/(w.q + np*a)
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Figurano^

[(l-a6Xl-k)Y] -1 = Balance Interno

X’(MT,Y*)-M.rp*M(|nr,Y)=Balance Extemo.

YpoO

mientras que la participacion de los salarios en el ingreso es:

a.q = (l-h)/(l-0)

de manera que una devaluacidn (aumento de p.) aumentana la parti-
cipacida de los bienes intermedios en los ccNstos primos unitarios
("h") reduciendo el salario real ("a”) y reduciendo la participacidn
de los salarios en el ingreso ("aq").

Como consecuencia de una disminucidn de "aq", el ingreso se

transfiere desde los que menos ahorran (los trabajadores) a los que
mfe ahorran (los capitalistas), de manera que aumenta el ahorro to

tal, [(l-oq)(l-k)Y], es decir, con el mismo nivel de producto habra
mis ahorro, desplazando la curva (S-I) hacia la izquierda teniendo

efecto recesivo, porque la demanda efectiva se reiiujo.

Si la devaluacion va acompanada de un proceso especulativo, co-

.(8)

un
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mo ocurrio en la Rep. Dominicana en el primer lustro de los ochen-
ta, se introduce una mayor inflacion por encima del aumento de cos-
to de la devaluacion, haciendo crecer el mark-up ("<^"), reduciendo
mas intensamente el salario real y la participacidn de los salarios en
el ingreso, aumentando las fiierzas recesivas.

En este caso el desplazamiento depresivo de (S-I) como conse-

cuencia de los cambios en la distribucidn del ingreso pueden perfec-
tamente anular el efecto expansivo de la devaluacion.

Nos queda un ultimo factor que tambi6n refiierza el efecto depre
sivo de la devaluacion: las proporciones importadas de los salarios y
las ganancias. En efecto si descomponemos la M = /(Y) observare-
mos (ver capitulo III) que esta depende de la distribucion del ingre
so y del patron de gastos de los capitalistas. De manera que el efecto
que ejerce la devaluacion sobre la distribucidn del ingreso, aumenta
1m impprtaciones siempre que la proporcidn importada de las ganan
cias sea mayor que la de los salarios, neutralizando las posibles me-
joras en el deficit comercial.

En resumen, el impacto expansivo de la devaluacion sera menor

en la medida en que el componente importado en el costo primo uni-
tario sea mayor y que la proporcion importada de las ganancias sea
mayor que la de los salarios. Como la proporcidn importada tiende a
crecer por el nueyo tipo de exportaciones (zonas firancas y turismo)
y por la devaluacion (via concentracion de ingreso), es evidente que
la tendencia es al predominio del efecto depresivo sobre el efecto ex
pansivo. (Ver figura no.3).

El ciclo de la politica econdmica en la Rep.Dominicana.

Si bien la historia economica de America Latina registra una lar-
ga experiencia de estos ciclos de "frena y acelera", en la Republica
Dominicana son recientes. Su pr^ctica se remonta a apenas unos 10
o 15 anos hacia atr^s.
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FiguraiiioJ

[(l-aq)(l-k)Y] -1 = Balance Intemo

X’(nr,Y*) - ^up*M(nr,Y) = Balance Exterao.

o Ype

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

Primero, el proceso de sustitucidn de importaciones se desarrollo
a partir del segundo lustro de los sesentas, de manera que, es s61o a
partir de ese penodo cuando una reduccidn en la capacidad de im-
portacidn puede tener consecuencias depresivas sobre el aparato pro
ductive debido a las dificultades que implica abasteceise en el
exterior de las materias primas, equipos y bienes de capital en gene
ral, necesarios para continuar con la acumulacidn de capital.

En las d^adas anteriores, el aparato productivo era menos de-

pendiente de las importaciones y se vinculaba al consume, de
manera que bastaba con controlar estas importaciones mientras se es-
peraba el nuevo auge exportador.

En la decada 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 decada de los ochenta a colocarse por encima del 70%, de-
bido fundamentalmente al precio de los combustibles.

Coadro no. 1.11

Estructura de las Importaciones

Ano Combust. Bienes Subtotal Bienes

Intermed. Capital Consumo Otros Total

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

75 21.73% 20.84% 23.34% 65.91% 9.97% 24.13% 100.0%

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

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: Oflcind Nacional de Estadfstica. Comercio Exterior.

El segundo factor que influye se relaciona con el grado de demo-
cratizacion 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 regimen autoritario el deterioro social que implica la
caida ciclica del empleo y el ingreso, eran controlados por la repre-
sion. Sin embargo, en la medida en que la sociedad se deniocratiza 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 ausencia
de un aumento de la inversion privada, el Estado tiene que ^tuar, lo
cual si no se presenta con una reforma fiscal aumenta la deuda exter
na e interna del Estado.
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Un teicer factor tenia que ver con la necesidad de legitimizacidn
del primer gobiemo del PRD, el cual estaba en la oposicidn desde
1963, manteniendo un conjunto dedemandas reinvindicativas duran
te los 12 anos de oposici6n al gobiemo del Dr. Balaguer, reclaman-
do una mejor redistribuci6n de los beneficios del crecimiento.

Por esa raz6n, 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 ano y el
ihdice de salario real con base 1970 alcanzo el valor de 0.890, el ni-

vel m^ alto que ha alcanzado desde 1972 a 1988.

El gasto en consume del gobiemo elevo su ritmo de crecimiento
a 21.7% (78-81) y la inversi6n publica se redujo en -4.5%, mante
niendo una tasa total de crecimiento del gasto publico de 9.9%, la
mds 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. L12

Tasas de Crecimiento Promedio Annal de

algnnas variables macroecondmicas.

Gasto Pfibllco

Aiios Consumo Inversldn Total
Inversl6n Export. Import. FIB
privada

I

6.4%

1.5%

10.0%

5.2%

13.8%

7.5%

5.5%

5.6%

7.7%

37.0%

14.0%

1.6%

-0.7%

11.1%

1.2%

16.0%

10.3%

0.1%

61-67

68-77

78-86

4.6%

7.9%

2.5%

1.6%

1.3%

21.7%

0.6%

19.8%

4.7%

-4.5%

17.1%

7.6%

2.6%

9.9%

5.9%

18.9%

6.7%

5.3%

-1.5%

14.4%

6.1%

3.4%

-0.6%

10.5%

10.1%

5.5%

-4.3%

68-73

74-77

78-81

82-86

9.3%

5.7%

4.0%

1.2%

Fuente: Elabotado por el Centro de Investigaddn Econdmica Inc. (CIECA) con informacidn del Ban
co Central.

Detras de esta expansion del gasto publico en consumo estaba la



creencia de que la inveisidn privada iba a reaccionar al ver aumenta-

do sus niveles de utilizacidn gener^dose un circulo virtuoso median-

te el mecanismo multiplicador acelerador. Sin embargo, el resultado
e un deterioro en la balanza de pagos y una penetracidn de las im-

portaciones unidad de gasto intemo. (Ver cuadro no. 1.8). La pe-
netracidn de importaciones por unidad de gasto explicaba el 80% del
aumento de las importaciones entie 78-81.

El grdfico no.3 lecoge el comportamiento ciclico entre las expor-
taciones y el gasto publico total (consumo m^ inversidn), tal como
se registran en las Cuentas Nacionales a valores reales de 1970.

^tas dos vanables son las fiindamentales, para determinar el ci-
cio del nivel de actividad economica. Hasta 1975-1976 ambas tienen

^ eomportamiento prociclico. En ese momento, las exportaciones
unponian el ritmo y las demSs variables se ajustaban a dicho ritmo.

1968-1977 al auge exportador se le sumo la acci6n del go-

lemo, cuyo ntmo de gasto (consumo e inversi6n) fiid elevado (5.6%
ae crecimiento), siendo la variable mas dintoica la inversi6n al re-

& rar una tasa de 13.8% frente a la del consumo publico de 1.5%.

inversidn privada se suma a esta expansi6n.del
gasto crgistrando un crecimiento del 14.0%.

exportaciones y la i
as vanables dmdmicas que sostuvieron el nivel de actividad.

desviacion de tendencia con respecto al valor es-
EL* los anos 72-73 es cuando empieza a pre-

wse la sustitucion entre una y otra variable, (gasto publico y
exportaciones de bienes y servicios) mosti4ndose con mayor nitidez
en el periodo siguiente.

I publico disminuye con relaci6n al esperado en el largo
piaro debido a que las exportaciones se sitdan muy por encima de su
tendencia de largo plazo (1975-79).

inversion
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En 1980-86, las exportaciones inician una fase depresiva que es

Gompensada parcialmente ppr el gasto publico, el cual se eleva situan-
dose por encima de su tendencia en 1981, para mantenerse alrededor
de su tendencia hasta 1983 y caer rSpidamente en 1984 con el "ajus-
te del FMI" y recuperarse en 1986.

En el pedbdo de 1978-86, el gasto publico crece a un ritmo ele-
vado, colocindose en 7.9% siendo la variable dinamica el gasto
enconsumo del gobiemo, (10.0%) mientras que las exportaciones re

ales declinan considerablemente su ritmo de expansion.

En resumen, podemos concluir que el gasto publico suplio la
pdrdida de dinarnismo de las exportaciones en ese periodo (78-86).
En efecto, comparando los dos periodos 68-77 y 78-86, se registra en
el ultimo una r^ucci6n de la tasa de crecimiento de las exportacio
nes y un aumento de la tasa de crecimiento del gasto publico total.

El aumento del gasto publico no se hizo a expensas del "consii-
mo imitativo" de los sectores econoniicos que se habian beneficiado
del crecimiento durante (1968-1977), a trav6s de implementar una

leforma fiscal, . sino que se recurrio al ahorro extemo, via el endeu-
damiento (1978-1980) y posteriormente al endeudamiento intemo
via cieaci6n de crdditos por parte del Banco Central (1981).

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

La eventual caida en los ingresos del exterior, provocaron dos

I

6 La presi6n tributaria se fiie reduciendo en la medida en que el producto se estancaba, solo
despu^s en que se introducen el ITBI y el ad-valoren. Es dear, oiando se vincula la base
tributaria a los piedos la presidn fiscal se eleva en 1985.

1975 1977 1979 1981 1983 1984 1985 1986 1987

Pres±6n

Fiscal 17.1 13.5 11.8 11.7 9.2 10.9 15.5 14.5 14.1*

*Preliminar

Fuente: Wcwld Bank, 1987



efectos: por un lado se cayeron los ingresos fiscales firen^ del gasto
y por otro, se agudizaron los constrenimientos de la balanza de pa
ges. En esta perspectiva, el deEcit fiscal era consecuencia del deficit
de la balanza de pagos y el endeudamiento fiie el resultado de la im-
posibilidad de realizar una reforma fiscal.

Cuadro no. 1.13

Deuda Externa

Export./ Deuda
Deuda Percap. PEA Ocupada

(En US$) (En US$)

Deuda

Externa

Ano (Mill. US$)

DeudaTasa

Crec.

Deuda

Exportac.

Bienes y
Serv.

70 290.6

855.0

2,172.9

2,549.1

2,965.5

3,313.3

3,536.1

3,719.5

3,647.0

3,795.4

3,844.0

225.9

10% 1,009.1

29% 1,271.3

17% 1,512.6

16% 1,141.8

12% 1,241.8

7% 1,369.6

5% 1,323.1

-2% 1,402.6

8% 1,556.5

1% 1,814.1

1.136

0.847

1.709

1.685

2.597

2.668

2.582

2.811

2.600

2.438

2.119

66 282

75 169 689

80 1,517

1,679

1,942

2,040

2,175

2,268

2,179

2,105

1,979

381

81 437

82 496

83 541

84 564

85 580

86 543

87 565

88* 560

Fuente: Banco Central de la Reptiblica Dominicana.

En el periodo siguiente, de "Depresion Inducida", el crecimiento
del gasto publico en terminos 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 economica en donde el gasto publico es endogenamen-
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 la masa de ganancia en un nivel superior al determinado por
las exportaciones.



33

Las debilidades de las polfticas de corto pbizo.

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

Por supuesto que cuando se deterioran los t6rminos de intercam-
bio, cuando se reducen las exportaciones por la din^ica de la eco-
nomia niundial, o cuando sube el serv’cio de la deuda externa, la crisis
de divisas se acelera. £n todo caso, no todas las crisis divisas de la

economfa son el resultado de la expansion del gasto publico. Puede
haber crisis de divisas sin que se haya expandido el gasto intemo, tal
como veremos m^s adelante (Capitulo III), todos los factores (la dis-
tribucion del ingreso, las politicas impositivas, la estructura produc-
tiva) que determinan la propension media importarsoh factores que
determinan el nivel de importaciones.

*

Ahora bien, cualquier aumento del producto consecuencia de la
expansion inducida en forma "sintetica" encuentra rSpidamente sus

limites en los constrenimientos de la balanza de p^gos, es decir, en:
a) la capacidad de endeudamiento extemo, b) el deficit acumulado
de la balanza comercial y c) la erosidn de las reservas intemaciona-
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 gobiemo esta 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 publico signifies paralizar la actividad
economics, reducir la "evolucion de los negocios” y en ultima ins-
tancia aumentar el desempleo.

La "formula" propuesta para resolver el problems de las divisas
es agudizando el problems 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 pathos y para resolver las dificultades de la ba-
ianza de pagos agudlzamos los problemas del desempleo.

Asi, en los ultimos anos la poUtica econ6mica se ha movido pen>
dularmente, ddadole prioridad a uno u otro problema, y la forma de
atacar los problemas ha dado lugar a un "ciclo de la politica
econdmiea''/ En sus versiones m^ extremas, estos esquemas de
accidn gubemamental se asocian a cx)ncepciones politicas con res-

pccto a la accidh del Estado en la econpmia.

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 "liberalizacion de la economia".

La debilidad en los esquemas de politica economica que priori-
zan altemativamente los problemas de divisas o de empleos, reside
en que no tienen efectos a largo plazo; obviando asf los factores es-
tructurales de la crisis. Es decir, no modificah la estructura del apa-
rato productive, de la propiedad, de la distribucidn del ingreso y el

7 B origen y la din&mica (tel conoepto de dclo de polftica coon6mica tiene cieria similitud
al utilizado por Kalecid en el "d(^o econ6mi(X> de origen polfticx)'*.
B "dclo eoaidmico de origen polftioo" se planteaba en etrminos de qu6 inteieses el
gobiemo consideraba o se vefa obligado a constderar al tomar o im[dementar dedsiones
politicas".
Faiwel (1981 p.2S7) resume el argumento de Kalecid de la siguiente manera: "En esenda
Kalecid perdbid que los ddos eoondmicos (en una forma mSs suave que hasta aquf)
cootinuarian no poique no se suj^ese edmo prevenirlos, sino que el miedo inherente a la
interferenda del godemo, o al relajamiento de la disciplina de los trabajadores o a las
presiones infladonarias desembocarian en algdn Upo de actividad de "parar y artancar".
Estos ddos (te oorta vidby relativamente moderados serian oonsecuenda de una situaddn
en la que el gobterao estimularia la actividad econdmica -posteriormente se desdedria-a
los primeros si^oos de dba leoqteraddn, ante el clamor de la situaddn finandera "poco
sdlidas" (e incl^ aoolteteria j^lUcas defladonistas al llegar a la dma), para meterse
de nuevo oomo^ agedtei estimidadbr sdlo cuanto el desempleo subiese otra vez mds allS
de un "nivel aot|ptable", Vadlando coo eHo entre oombatir la infladdn o cl desempleo".

8 Para un anSlisis de la fdrina de interd^dn del Estado en la economia en el gobierno de
Balaguer de losochenta, ver": Ceara4latton, M. "Del Ajustc Recesivo a la Reactivaddn
Desordenada". 1967 (Versidn Mimeo).

A
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maico institucional. Las politicas se disenan 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", perpetuan el ciclo
de la politica econdmica.

Detras de estos esquemas de politica publica hay intereses socia-
les involucrados: hay beneficiarios y castigados. Para identificar a es
tos agentes analicemos la forma en que el deficit publico actua.

El deficit publico.

El deficit publico implica un aumento de la masa y tasa de ga-
nancia de una fraccion del capital (industrial o comercial) que pro

duce y/o vende para el mercado intemo. En efecto, el deficit es un
aumento del gasto en la economia por encima de lo que el gobiemo
recibe de la s(x:iedad y por lo tanto implica el incremento del ingre-
so de alguien.^

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

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

●9 La explicaci6n aoerca de c6mo el deficit pOblioo aumenta la masa de gananda fue
elaborada por Kalecki en un artfculo inidalmente publicado en 1933 y reelaborado en
1954. Adem^ de otros trabajos publicados en 1934. Estos trabajos enundan con mayor
piedsi^ y con anterioridad a la Teoria General de Keynes (193'^, los prindpios b^icos
de la teofia de la demanda efectiva. Para una discusidn sobre la forma en que el d^fidt

pdblico determina la masa de gananda ve^ por ejempio: "Sobre el Comerdo Exterior
y las "Exportaciones Internas". (1934) Ensayos E^^dos sobre Dinamica de la
Eoonomfa Cafxtalista. Fondo de Cultura Econdmica (1933-1970). Mexico 1977.
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las ventas y aumenta la tasa de ganancia debido a que con el mismo
volumen de capital hay ganancias realizadas.

El producto adicional es apropiado por una fraccion del capital,
es decir, aquella aue a la larga satisface la demanda que origino el
gasto adicional.

En el caso de que la oferta sea inelastica, se produce una infla-
cidn (reduccidn del salario real) que absorbe el aumento de la deman
ds. Esto puede tener dos implicaciones dependiendo del valor de las
elasticidades salario real-producto y gasto publico-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 publico-producto es mayor, entonces el producto no
se reduce, pero aumenta el monto de la masa de ganancik asi como

su participacion en el ingreso, modificando la estructura del produc
to, en donde el consume salarial se reduce y aumenta el gasto capi-
talista (inversion o consume).

^Quienes se benefician de este proceso?. En primer lugar, aque-
llos sectores que le venden un bien o un servicio al Estado o que son
empleados publicos, 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 deficit publico, son las ganancias de los ca-

pitalistas, ya sea el industrial o el comerciante.^^

lQu6 ocurre con el exportador?. E^e es beneficiado indirecta-

10 Una discusi6n tedrica y su formalizaci6n, acerca de la aplicacidn de este esquema de
anSlisis al gobiemo de Don Antonio Guzman aparece en un artfculo que publiqu6 en julio
de 1983, con el ti'tulo de: La Economi'a Dominicana. Apuntes para una Aproximaddn
Teorica. Revista Pensamiento Econdmico. CJolegio Dominicano de Economistas. Ano I.

11 Una demostracidn formal de como la masa monetaria afecta la partidpacidn de las

ganandas en el Ingreso es presentado en el Apdndice 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 la demanda "sintetica", entonces se crea

una presion devaluatoria.

El problema ahora es determinar: ^que hace el capitalista con ese

ingreso adicional?, ^Cuales van a ser sus decisiones de gastos?, ^In-
vertirdn productivamente o se convertiran en dolares?, ^lo gastaran
en el mercado intemo 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 incrementaran dado los coeficientes tecnicos de insumos

importados por unidad de producto . Pero ademas el aumento de las
ganancias implica un aumento del consumo capitalista lo que impul-
sa tambien a las importaciones, deteriorando asi a la balanza comer-
cial.

Pero que ocurre cuando el producto permanece fijo, las importa
ciones aumentan porque aumenta la propension media a importar. En
efecto, una concentracion del ingreso transfiere ingresos de los tra-
bajadores a los capitalistas. Como estos tienen una propension a im
portar mayor que los trabajadores, 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

menta el ingreso disponible de los empresarios, lo cual empuja el coe
ficiente de importaciones deteriorando la balanza comercial.

En resumen, el gasto publico deficitario es generalmente la res-

puesta que ofrece el estado a la agudizacion del empleo y a presio-
nes socials, lo cual a su vez aumenta la participacion de las ganancias
totales en el ingreso y provoca una transferencia de ingresos hacia

12 La magnitud de este impacto dependerd en gran medida de si el desairollo de la oferta se
da. vfa la produccidn de bienes comerdalizables intemacionalmente.
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los capitalistas (comercial o industrial) que se desenvuelven en el
mercado intemo. El aumento de la participacion 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 publico) o
porque el producto se reduce qucdando la masa de ganancia fija por
la presion de demanda.

Es obvio que este es un instrumento de corto plazo, pues even-

tualmente el gasto no puede ser financiado o aparecen constrenimien-
tos en la balanza de pagos.

La intervencidn del Estado.

La reactivacion vfa gasto publico deficitario enfrenta tambien,
otro problema: el debate ideologico econdniico sobre el "estatismo".
El debate sobre la accion del Estado, no es que la confrontacidn
entre los que se perjudican y los que se benefician de esa accion, ya
sea directamente o sencillamente por omisidn.

En una sociedad cuya dinamica genera un regimen de propiedad
desigual, que tiende a la concentracidn y la centralizacidn de los ca-
pitales, tambien genera una csiructura concentrada del ingreso, lo
cual condiciona 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 regimen de propiedad y por
lo tanto, de la riqueza que cada uno posee antes de ir al mercadQ, in-
clinando la balanza del intercambio.

La accion del Estado puede re^ultar beneficiosa o perversa para

aquellos que tienen un escaso poder de mercado (los mas pequenos,

por ejemplo), siempre y cuando resulte compensadora del poder mo-
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nopolicx) de otros u otorgando privilegios a los que ya lo poseen por
su propio poder economico.

Mientras que su inactividad y pasividad, es una fonna de inter-
vencion por omision, por cuando en la confrontacion entre compra
dor y vendedor permite que la balanza se incline en favor del que
tiene un mayor p^er de mercado, lo cual, como ya indicamos, es im

resultado de la propia dinamica del sistema.

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

La intervencion del Estado no es algo extemo a la economia, co

mo lo pensarian los economistas neocl^icos quienes les atribuyen el
origen de la crisiso como lo pensarian los economistas keynesia-
nos, quienes le atribuyen la capacidad para salir de la crisis^^. El Es-

13 Esto podna inteipretarse como que el desempleo es el precio de la "libertad".

14 La crisis recurrente de infladdn y balanza de pagos son el precio que debe pagarse por
haber aumentado el empleo y el producto.
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tado es una realidad inherente a la propia naturaleza del capital, es un
elemento constitutive de la sociedad y del capital, cuya fimeion prin
cipal es preservar el orden institucional y su accidn dependera de las
correlaciones de fuerzas y del poder economico que actuan en una
sociedad en determinado memento.

En este contexto surge el binomio: entre el "llamado estado de
confianza y la amenaza" como un poderoso instrumento de control
de la politica economica. El Estado debe actuar cuidadosamente pa

ra evitar que se "perturbe el estado de conEanza" o el "ambiente eni-
presarial", lo cual genera una amenaza de crisis.

Asf firente a la accion publica en la actividad surgen las amena-
zas de los despidos masivos y los cierres de fabrica, que al final de
cuenta no son m^ que formas de pre^ionar para que el estado actue
en beneficio de determinado sector.

^En donde radica el problema del Estado?. ^C6mo confiar en ins-

15 "Bajo el ^sterna de laissez-£aite, el nivel de empleo depende, en gran medida del llamado
estado de confianza. Si 6ste se deteriora, la inversidn privada declina, lo cual determina

. una cafda de la j»oduoci6n total y la ocupaddn (ambas en forma directa y a trav& del
efecto secundario de la dismicucidn de los ingresos, consumo y la inversidn). Esto da a
los capitalistas un poderoso conlici indirecto sobre la polftica gubemamental: otdo lo
que pueda perturbar el estado de confianza debe ser evitado cuidadosamente^

porque provocarfa una crids econdmica. Pero una vez que el gobieroo aprende el truco
de aumentar la ocupacidn por medio de sus propias compras, este poderoso medio de
control pierde su eficada. Por ende, los d^fidt presupuestarios necesariois para que se
produzca la intervenddn gubemamental 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.l60.
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tituciones que hist6ricamente ban sido comiptas y mal administra-
das?.

La depredacidn de los bienes publicos tiene su racionalidad en

los requerimientos de acumulaci6n^° de alguna firaccidn del capital
en un momento determinado. En efecto, en general la comipcion im-
plica una transferencia ilicita de recursos via compras y ventas, dadi-
vas, subfacturaciones, sobrefacturaciones, la ineficiencia

administrativa, el desperdicio publico, etc.

La depredacidn de los bienes publicos 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 publica a
la riqueza privada que ha contribuido a crear importantes grupos em-
presariales del pais beneficiando a diferentes grupos en diferentes
Lmentos.”

Esta situacion crea un caos institucional, lo cual es atribuido por
las corrientes neoconservadoras a un exceso de intervencionismo y

regulacion. La respuesta a esta situacion, no es que se reduzca el ni-
vel de intervencion, cosa que por demas ha venido sucediendo en la
medida que el patrimonio publico pasa al privado, en la medida en
que el Estado ya no es el principal apropiador y generador del exce-
dente economico y en la medida que crece la sociedad civil (se desa-
rrollan las comunicaciones, se multiplican los grupos economicos, 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 administrative
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 mementos hasta de una acumulaci6n de capital originaria.

17 -En algunas ocasiones, quiencs con mSs vehemencia denuncian la inefeciencia del Estado
y la corrupci6n, de algun modo ya se han cebado con ella directa o indirectamente, o
esperan su oporlunidad.
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so que sobrepase las alianzas coyunturales con propositos electora-
les.

La ausencia o debilidad de las instituciones, la excesiva depend-
encia del fiincionario de turno o de los gnipos con acceso al po-
der; "...institucionaliza la incertidumbre, sin ponerie limiies. En estas
condiciones, las decisiones y las conductas de cada :;ual quedan su-
peditadas al fiituro mas inmediato, dado quo es imposible predecir
respecto de un horizonte amplio" (Foxley 1985 p.l58).

Se crea entonces un circulo entre inveision-estado de confianza-

institucionalidad. No hay inversion productiva porque no hay con-
fianza, porque la incertidumbre esta institucionalizada, lo cual impide
que se estructuren mecanismos de consensos y participativos, en-

quistando formas autoritarias, lo cual incrementa la incertidumbre y
bloquea la inversidn.

En definitiva, el problema no radica en que el Estado sea muy

grande o muy pequeno 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 iraves de las cuales la sociedad y sus diversos grupos se es-
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tnicturen” (Foxley 1985). Y esa ausencia de las instituciones y de ins-
titucionalidad ha sido, hasta ^ora, parte del desarrollo del capitalis-
mo en la Republica Dominicana.

18
La cuestion, en lo adelante, es que si esa forma de hacer gobiemo
es fundonal con los niveles alcanzados de desarrollo economico.

De no ser fundonal, entonces el problema mas importante es de
gpbemabilidad en un nuevo marco de relaciones y no de un exceso
de "gobiemo", como pretenden los neoconservadores.

De aqui que, el objetivo deberia ser "institudonalizar modalida-
des de concertadon que permitan al gobiemo y a los agentes
economicos programar para el largo plazo, mediante la atenuacion
de la incertidumbre y la delimitacion de las reciprocas amenazas."
(Foxley 1985 p.158-159).

18 Los cambios de la d^cada de los ochenta en la eoonomfa dominicana, deben de estar

influyendo para alterar la funcionalidad de esta forma de gobemar.
El camlMO mds importante es que el sector primario exportador (azdcar) deja de ser la
principal fuente de generacidn de excedentes y ya no es capaz de reordenar el aparato
{xoduc^VO, lo cual es un fendmeno que altera la forma de fiincionamiento de la eccxiomia.

Entre las consecuendas de este hecho se pueden dtar los siguientes:

a)El agotamiento del sector tradidonal exportador implied que viejas actividades
adquirieran mayor impe^tanda relativa y que aparezean nuevas, lo cual conduce a una
reestructuraddn del p^er sodal y politico,
b) El Estado deja de ser el prindpd generadbr y apropiador del excedente econdmico,
acrecentando su debilidad relativa frente a los grupos de poder econdmico. En cierta

forma, su utilidad se reduce, porque no hay mSs que "ordefiar".
c) For (iltimo, 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 finandero, las zonas
francas, el turismo) reclaman su cuota de poder y se acomodaron a formas (mSs
modemas) de relacidn con el Estado durante los ochos anos del PRD.
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Apendice del Capitulo I

Uno de los temas centrales que se hadiscutido en este capftiilo es
la influencia que ejeice el deficit fiscal sobre la masa de gananda, in-
dicando que el destino final de los lecuisos monetarios creados para
financial el deficit publico, son las ganancias de los capitalistas, ya
sea el industrial o el comeiciante, descontando la proporcidn impor-
tada.

Estos argumentos provienen fundamentalmente de Kalecki, sin
embargo, actualmente existen presentaciones mis modemas sobie

estos argumentos que incorporan los balances monetarios y el meca-
nismo de creacidn 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:

Banco Central:

Activos = Pasivos

eF + Df+ Cpriv.bc + R = E + di + d2

Bancos Comerciales:

Activos = Pasivos

Cprivbco + di + d2 = Di + D2 + R

Sector Privado:

Activos = Pasivos

E + Di + D2 = Cprivbc.+ Cpriv.bco + Cx
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Gobierno:

Activos = Pasivos

= Df

KestodeiMiindo:

Aclivos = 6 < c > Pasivos

Cx = 6 < 6 > eF

donde:

eF, son las reservas netas de divisas en moneda nacional

Dp, deficit fiscal

Cpriv.bc, credito del banco central al sector privado

R, redescuento

E, efectivo

di, encaje de depdsitos a la vista

d2y encaje del cuasidinero

Cpriv.bco, crddito privado del banco comercial al sector privado.

Dl, depdsitos a la vista

D2, depdsitos de ahorro

Cx, prestamos extemo para el sector privado

LjOS supuestos implicitos en este balance monetario es que el defi-



cit fiscal se financia con crddito directo del Banco Central y los defi
cit de cuenta corriente deben financiarse con reduccion de reservas

intemacionales (eF) o con prdstamos 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 + di + d2

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

eF + Dp + Cpiv.bc + Cpriv.bco = E + Di + D2
Oferta Monetaria = M2 = E + Di + D2

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

Si tomamos solamente Mi, es decir la suma del efectivo m^ los
depdsitos a la vista, entonces tanto la base como la oferta me .letaria
quedan definidas de la siguiente manera.

Ml = E + Di
B =E + di

Ml = m.B

donde m es el multiplicador de la base monetaria.

e + 1E/Di + Di/Di
m

e + dE/Dl + di/Di
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los movimientos de la base puJen
mientosdelmultiplicador. ^ «>mpeiisados por los mov.-

Tomando la definicidn de dinero M2, el multiplicador
E/Dl + 1 + D?/T)i

E/Di + [(di+d2)/(Di+D2)] [(Di+D2)/Di]

seria:

e + 1 + d’2 =
m

e + [r.d*]

donde e es la relacidn efectivo depdsitos a la vista, "d’" indica

la preferencias del publico entre depdsifos a la vista y ahorro, "r" in
dica el coeficientede re^rva de los depdsitos totales y "d*" indica la
lelacidn entre los depdsitos totales y los depdsitos a la vista

Igual que el caso anterior M2 se eleva si aumenta la base mone-

tana ampliada y si "e" y V aumentan se reduce el multiplicador
mientras que un aumento de "d>" incrementa el multiplicador y a M2

Oferta monetaria, ddOcit ptibUco y masa de ganancia.

Para analizar la forma de c6mo el ddficit publico financiado a tra-

ves de la creacion de creditos por parte del Banco Central aumenta
la masa de ganancia seguiremos la explicacidn formalizada y desa-

nollada por Lance Taylor (1986, p.l92). en el capftulo IX, del libro
"Modelos Macroecondmicos para los Paises en Desarrollo".

Taylor inicia suponiendo que el saldo de la balanza de pagos esta
en equilibriOy de manera que el crecimiento de la base monetaria so-

lamente se explica por el crecimiento del crddito al gobierno que va
a financiar el deficit publico.
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De manera que el balance del sistema bancario consolidado y la
oferta monetaria son:

Activos = Pasivos

eF + p.Dp + Cpriv.bc + R = E + di + d2

B = E + d

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

6B = p.Dp ...(1)

donde "6" indica incrementos.

Siendo M la oferta monetaria resulta que:

M = mB

6M = m.6B = m.p.Dp

6M/M = m.p.Dp/M ...(2)

siendo 6M/M la tasa de crecimiento de la oferta monetaria que

depende del multiplicador de la base, del nivel de precios y del defi
cit gubernamental real.

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

M.V = P.Y ...(3)

construyendo una funcion de la velocidad de circulacion que de
pende directamente de la inflacion. V = /(P/P)

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

Definiendo a "o" como Df/Y, es decir, la relacion entre deficit

presupuestario real y el producto.

o = Df/Y ...(5)

Susliluimos M = P.YA^ en 6M/M = m.p.DF/M, resulta:

6M/M = m.o.V ...(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 publico entre efectivo y dep6si-
tos.

b) De la proporcidn que represents el deficit publico real en el
producto.

c) De la influencia que ejerce la velocidad de circulacidn, a trav6s
de la funcibn V.

Si la tasa de inflacibn es constante, V tambibn lo ser^ de manera

que:

6P/P = 6M/M - 6Y/Y

6P/P = m.o.V - 6Y/Y

6P/P = m.o(Vo + p.6P/P) - 6Y/Y

1

(m.o.Vo - 6Y/Y) ...(7)6P/P =

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 "p" nada puede decirse a priori.

El paso siguiente» indica Taylor, es determinar de que depende la
tasa de crecimiento del producto. Para lo cual inicia de£iniendo=e<^
equilibrio macroeconomico de ahorro igual a la inversion.

Suponiendo que los dnicos que ahorran son los capitalistas, por

lo tanto "s" es la proporcion del ahorro en las ganancias y que el go-
biemo invierte una cierta proporcion "0" del deficit fiscal.

PI = s(PY-wL)+0.pDF

1 = s(Y - w/p.L) + 0.Df ...(9)

Si ademas se^pohen fijos Ids coeficientes de insumos y de pro-
ductividad, y suponemos que la tasa de crecimiento del producto es
igual a la tasa de crecimiento de la acumulacion de capital, tenemos:

...(8)

Y = a.K

L = q.Y

6Y/Y = 5K/K

6K/K = (sY/K - s.q.b) + 0oY/K

6Y/Y = sa(l-oq) + 0ao

el supuesto de igualacion de la taSa de crecimiento de la acumulacion
de capital con la tasas de crecimiento del producto, implica que
esta economfa no se presentan problemas de realizacion, de
que el crecimiento de la capacidad productiva se utiliza plenamente.
En esta perspectiva se aleja Ifastante de un modelo kaleckiano.

Sustituyendo (10) en la ecuacidn de la inflaciop, tenemos:

...(10)

en

manera
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1

6P/P = (m.a.Vo - sa(l-aq) - 0ao)
1 - m.o.jx

La tasa de inflacidirdepende de:

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

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

c) Inversamente del impacto productivo que tiene el deficit publi
co real, es decir, el crecimiento del producto inducido por la propor-
cion invertida directamente del deficit publico (=ao0).

d) Directamente de un multiplicador que depende del multiplica-
dor de la base monetaria (m), de la participacion delgasto publico re
al en el ingreso (a) y del impacto de la tasa de infiacion sobre la
velocidad de circulacion (p.).

La modificacidn de cualquiera de los parametros tiene un efecto
neto que depende de la combinacidn de los diferentes movimientos.

^Que ocurre con el salario real?.

Asumiremos que los salarios nominales se ajustan con retraso a

la tasa de inflacidn, debido a la ilusion monetaria o a la represion gu-
bemamental, siendo "Q" el factor de ajuste.

En el caso extremo de ajuste automatico de salarios a precios,
”Q" seria igual a 1, mientras que en caso de que los salarios no se
ajusten nunca seria igual a cero:
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6W/W=Q6p/p ;Q<1

6(W/p)/(W/P) = 6W/W - 6P/P = Q.6P/P - 6P/P = (Q - 1) 6P/P
6a/a = (Q -1) 6P/P .(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 defi

cit publico sobre la inflacion, la participaciOn de las ganancias en el
ingreso y sobre la tasa de crecimiento del producto.

Es decir, un aumento de o=Df/Y, sobre 6P/P, (1-aq) y 6Y/Y.

Los efectos se pueden resumir en los siguientes aspectos:

1) Aumenta la tasa de inflacion.

1

6P/P = (m.o.Vo - sa(l-aq) - 0ao)
1 - m.G.p,

En la ecuacion de la inflacion actuan cuatro fuerzas.

La primera refuerza la inflacidn porque aumenta la oferta mone-
taria al incrementar el financiamiento con credito interno del Banco

Central. (maVo)

La segunda es tambi6n positiva porque aumenta el multiplicador
(1/(1-mop)) que refleja la relacion entre la inflacidn y la velocidad
de circulacion del dinero (p) y la relacion entre la base monetaria y
la oferta monetaria (m).

La tercera fuerza contrarresta la inflacion porque recoge el im-
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pacto positivo que tiene el deficit fiscal sobre la tasa de crecimiento
del producto via el aumento de la inversion publica. (0aa)

La cuarta es un efecto rezagado que resulta del impacto de la in-
flacion en la distribucion del ingreso. Veamos la inflacion reduce la
participacidn de los salaries en el ingreso, (aq), lo cual incrementa
en el corto plazo la inversion privada que ejerce un efecto expansive
sobre la produccion.

2.- Aumento de las ganancias.

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

6W/W = Qp/p ; Q<1

6a/a = (Q -1) 6P/P

el salario real bajara, aumentando la participacion de las ganan
cias en el ingreso (1-aq).

Si los salaries no se ajustan Q = 0, lodo el aumento de precios se
traduce en una reduccion del salario real, lo cual aumenta la partici

pacion de las ganancias (G) en el ingreso.

G/Y = (1 - aq)

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

Impacto expansive sobre el producto = sa(l-aq)

Aun en el case en que la tasa de inflacion no sea cero (todo el
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ajuste dd aumento del deficit publico se da via cantidades y no pre-

cio) y que todo el deficit publico sea gasto corriente, la masa de ga-
nancia crece.

Veamos: si asuminos inicialmente que dP/P = 0 y 6 = 0, tene-
mos que la participacidn de las ganancias en el ingreso es:

1

0 = (m.o.Vo - sa(l-aq))
1 - m.o.p

m.o.p

(l-aq) = .(12)
sa

un aumento del deficit publico real aumenta el nivel de gasto en
la economia (aumenta el numerador) permitiendo que un mayor pro-

ducto y ganancia puedan realizarse

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

1

(m.o.Vo - 6Y/Y)0 =

1 - m.a.p,

.(13)6YA' = m.a.Vo

En el caso de tener una oferla rigida por factores estructurales
en el corto plazo irremovibles, todo el ajuste de la economia seiia
traves de la inflacion afectando la distribucidn del ingreso, es decir
6Y/Y = 0.

a
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m.o.Vo

6P/P =

1 - m.o.|x

situacidn la participacidn de las ganancias en el ingreso
aumenta la mversidn aunque si aumenta el ahorro

3.-Impacto sobre el producto

ya pricticamente se han discu-
aumento del deficit sobre el

producto. Esos efectos pueden ser directos o indirectos:

a) los efectos directos resultan de que
del deficit publico estfi constituido

je se supongan que una parte
por inversion.

distrihl^An^f*!^ indirectM resultan del impacto del deficit sobre la
inffMo el cual permite una mayor disponibilidad de

^umos para invertir. Aun en el caso de que todo el deficit pdblico

mayofbv^i^ »abn'a una

En r«umen el financiamiento del deficit pdblico tiene un impac-
to mflacionano que depende de la respuesta de la oferta. Ahora bien,
mdependiente de como eracione la oferta siempre aumentari la par-
ticipaciOn de las ganancias en el ingreso.

2s2-as^
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CAPmJLO il- ●●

El Ajuste Macroecon6mico entre el Ahorro y la Inversi6n

En el capitulo anterior hicimos un analisis mostrando que la eco-
nomfa dominicana ha entrado en un ciclo de politica economica, el
cual se reproduce dentro de una logica 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-
mulacion.

En este capitulo se analizaran en primer lugar el mecanismo de
ajuste macroeconomico entre ahorro e inversion en el corto plazo;
para la Republica 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 utilizacion de capacidad pro-
ductiva, cambios en la distribucioii del ingreso via un "ahorro
forzoso" y un movimiento del ahorro disponible via un deficit 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 decada de los setentas hubo una abundancia

relativa de divisas y por lo tanto el ajuste se dio principalmente a
traves de cambios en la utilizacion de la capacidad instalada permi-
tiendo estabilidad de precios y en la tasa de cambio, mientras que en
la decada de los ochenta, cuando se presenta restriccion de divisas cl
ajuste se presenta via precios generando un "ahorro forzoso".

Se entiende por abundancia relativa de divisas, quanto la tasa po-

tencial de crecimiento garantizada por la capacidad de importar es
mayor la tasa efectiva de crecimiento. (Una explicaci6n mas detalla-
da se desarrolla en el capitulo III).

Sin restricci6n de divisas y al margen de politicas deliberadas de
concentracion del ingreso, el ajuste macroeconomico se obtendria via
un aumento en la utilizacion de la capacidad instalada. Con restric-
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ci6n de divisas y aun con capacidad ociosa, el ajuste seria a trav^s de
precios, de la tasa de cambio y el "ahorro forzoso".

El "ahorro forzoso", es decir, la redistribucidn del ingreso hacia
los sectores que tienen mayor propensidn al ahorro se presenta siem-
pre que exista restriccidn 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 presidn de demanda y por lo tanto, se altera la compo-
sici6n del producto. Esto significa que la p6rdida de producto que
genera la concentracion del ingreso es compensada con la presion de
demanda.

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

Si se modifican las cantidades, aumenta la capacidad utilizada y
la distribucidn del ingreso se modificara segun sea la fiiente de ex-
pansidn de demanda.

Para poder estimar como se ha dado el proceso de igualacidn en
tre la oferta y la demanda agregada y en ausencia de series de infor-
macibn sobre la distribucibn del ingreso, hemos construido cuatro
indicadores macroeconbmicos: 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 dltimo, pnede ocurrir una
combinacidn de aumentos de cantidades y piecios.

La linea de aigumentacidn vinculada a la via precios se asocia
fimdambntalmente a la tradicidn neocl&ica, en donde se supone que

la oferta (la produccidn) estd rigida, ya sea porque estamos en una si-
tuacidn de pleno empleo o porque estamos en situacidn de "desem-
pleo natural”.

El ajuste via cantidades se asocia fiindamentaimente a la tradi-

ci6n Kalecki-Ke3mes. En este caso, la expansibn sostenida de la de
mands (en el corto plazo) llega a agotar toda la capacidad productiva
ociosa, transformando eventualmente el ajuste inicial de cantidades
en un ajuste de piecios.

Sea cual sea el enfoque tebrico que se adopte, cualquier incre-
mento de la demands 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

6Y = dP.Q + dQ.P

6Y/Y = dP.Q/P.Q + dQ.P/P.Q

1 = ed.q + 8d.p

donde ”Y”, es el nivel del producto nominal, "P” el indice de pie
cios implicitos del PIB, "Q” es el PIB real, indica incrementos y

"e” indica la elasticidad demands nominal-precios ”p” o elasticidad
demanda-cantidad ”q”. (Ver cuadro no. II.3 y II.4)
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fildice de capacidad

datos de capacidad utilizada son muy deficientes en la eco-
iwmia dominicana, sin embargo, hay claros indicios una gran subu-
tilizacidn.

Los datos de desempleo levelan que el mismo se ha mantenido
por encima del 20% en los ultimos 20 ahos. (ver cuadro no.II.l)

Coadro noJLl

Tasas de desempleo en la Pobladdn
Economicamente Activa: 1970-88.

Total Pais Zona Rural Zona Urbana Sto. Dgo.

1970

1973

1978

1979

1980

1981

1983

1984

1985

1986

1987

1988

24.1 24.2 24.0

20.0

24.4

19.3

20.722.5

20.7

26.1

22.8

19.0

18.8

21.4

19.624.8

27.2

25.1

19.5

25.5 24.1

22.7

18.2

Puente; Datos de 1970 y 1981 de ONE, CeoaosnadooalesdePbblacida; 1984 Banco Central, Encues-
ta de Preaupuestos Pamiliares. Los datos de 19TO a 1985. Citado en Rimiiez, et al 1988, pi44:1986^
1987y 1988BancoCentral Encuesta Nadooal deManocfeObia. Citado en Banco Central de laR^bU-
ca Draiinicana. Compoilamiento de los Piindpales Indicadoics Eoondmioos en 1988.

En el sector industrial tambi^n se registran elevados niveles de
ociosidad. Entre 85-86 el nivel promedio de utilizacidn estaba en
62%, y para todas las ramas la utilizacidn se mantuvo entre 60% y
70%. ( Ver cuadro no.II.2)
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Cnadro no. DL2

UtilizackSn de la Capaddad Instalada
For trimestres 85-86, en %

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

Fabrlcacl6n de

pxoductos aliaenticios.

58.3 60.9 62.2 64.9 63.5

Fabricacldn do Textiles 49^0 51.0 58.3 61.0 65.6
I

Industrie de la nedere,
y fabricacidn de euebles.

63.3 56.9 52.2 60.7 53.1

Fabrlcacidn de sustanclas

qulslcas Industriales

54.0 68.0 63.0 60.0 66.0

Fabrlcacidn de i^roductos de
caucho.

51.7 60.9 63.3 56.2 71.7

t

Fabrlcacldn de productos
ninerales no netAlicos

60.2 64.2 71.7 57.5 63.8

Industries Hetllicas

b&sieas.

62.5 72.0 63.8 67.5 48.0

Total 58.3 60.9 62.2 64.9 63.5

Foente: (%cina Nactonal de Estadlstkas. Eocuesta Trimestial aobne la Acdvidad Ecoodmica Empie-
saiiaL 1986. Na2, Mayo de 1987, p.32.

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



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

Los cuadros no.II.3 y Anexo ILl y los graficos II. 1, II.2 y II.3 re-
gistcan la forma de como se ha ajustado la ofeita a los cambios a la
demanda nominal en periodo de 1962-1987.

Las dos primeras columnas del cuadro no.II.4 indican las elasti-
cidades demanda agregada nominal-precios (Y,p) y la demanda 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 mdice de capacidad utili-
zada, las tasas de crecimiento de la demanda nominal, de los precios
y las cantidades.

Cuadro no.I13

Ajuste de Precios y Cantidades e
Indice de Capacidad Utilizada

TASAS DE CRECIMIENTOELASTICIDAO INDICE

PRECIO CANTIDAI DEMANDA PRECIO CANTIUhJ)

NOMINAL

CAPACIDAD

ANOS (YrP) (v»q) % % % UTILIZADA

0.8971962-86 0.499 0.501 14.0 8.5 5.5

1968-77

1978-87

0.470

0.713

0.530

0.287

15.4

15.9

7.6 0.936

0.841

7.9

12.9 3.1

1968-73

1974-77

1978-81

1982-87

0.360

0.634

0.576

0.805

0.640

0.366

0.424

0.195

13.5

18.4

12.4

18.3

0.898

0.995

0.929

0.782

4.2 9.3

12.7 5.7

8.2 4.2

16.0 2.3

Puente: Centio de InvestigadOn Econdmica, Inc. (CIBCA)
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La tasa de credmiento potencial garaMMzadla por fla capad-
dad de importar y por las exportadones.

Esta es la tasa de credmiento 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 dem^ 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*
conomico la unica fiiente de gasto autonomo son las exportaciones y
que la elasticidad ingreso demanda de importaciones es estable por
periodos. El capitulo IV se dedica exclusivamente a la determinacion

de esta tasa en el corto y largo plazo. A reserva de un analisis mas
amplio en ese capftulo, la ecuacion que sustenta el calculo es la si-
guiente:

6Y/Y = [(rt-i/zt)] {(6X/X)(X/T) + (6ERI/ERI)(ERI/I) +

...+ (6n/n)(n/T)

donde r: es la propension media a importar

z: la piopensidn marginal a importar

X: exportaciones reales

ERI: efecto de la relacidn de t6rminos de intercambio

T: capacidad de importacion real

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

6: incremento.



M oomportaininkEto de fios Mdicadores.

El movimiento tendencial del ajuste por cantidades o precios del
cuarto de siglo que transcurre entre 1962-87, se puede apieciar en el
gr^co no.II.l. En promedio para todo el periodo estudiado, el ajus-
te ha sido pr^cticamente igual, con una ligera diferencia en favor de
las cantidades (51%), aunque en los ultimos anos el mecanismo de
igualacidn ha sido fiindamentalmente a trav6s de los precios.

La tasa de crecimiento de la demanda nominal registro un pro

medio anual de 14.0%, lo cual impuls6 los precios en 8.5% y las can
tidades en 5.5%.

La capacidad utilizada tiene una tendencia decreciente entre 1964
hasta 19^, 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
III.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 (neoclasica) de la tendencia
decreciente del mdice de capacidad utilizada se obtiene un resultado
contradictorio con el ajuste por precios, pues tendriamos que concluir
que el ajuste por precios de la economia debi6 ser acompanado por
una estabilidad o un aumento en el grado de utilizacion de la capaci
dad productiva y por un aumento de la presi6n de demanda.

Examinemos las cifras mas detenidamente.

Como tendencias b^icas podemos ubicar dos grandes movimien-
tos: de 1968 a 1977, y de 1978 a 1987. Durante el primer periodo el
ajuste por precios fiie responsable del 45.7%, y el ajuste por cantida
des file responsable del 54.3%, es decir, que durante 68-77 la produc-
ci6n tendio aumentar mas que los precios y por lo tanto el aji^te entre
ahorro e inversidn fue a trav& de aumentar la capacidad utilizada.
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Comparando estos resultados con los del penodo siguiente (78-
87) observamos que el ordeo de las ci£ras se invierten: el ajuste por
precios fiie responsable de un 71.3% de los cambios de la demanda
agiegada nominal y el ajuste por cantidades fue de un 28.7%. Es de-
cir, mientras que en el primer penodo (68-77) primaron los ajustes
por la cqpacidad utilizada (cantidades), en el segundo periodo (78-
87) primaron los ajustes por precios.

Cbmparando 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
(6^77) que en el segundo (78-87). El crecimiento de la demanda no
minal para los dos periodos fue prScticamente 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% y las cantidades en 3.1%.

Esto nos permite concluir que la importancia crecienle que tienen
los ajustes de precios en el proceso de equilibrar la oferta y la deman

da a^egada de la economia dominicana, no estan asociados a una
presidn de demanda ni a una sobreutilizacion de la capacidad produc-
tiya, de manera que por exclusi6n deben asociarse a una modifica-
ci6n de la fiincion de precios (tasa de cambio, precio de la energia,
tasa de interes, y ganancias monopolicas), lo cual es independiente
de los aspectos de demanda y de la capacidad ociosa.

Estos hechos evidencian la "economia de espumas" del primer
lustre de la decada de los ochenta, (Ceara Hatton, 1986) cuya
cia se reduce a una sitdaci6n en donde la masa de ganancia no pue-

de crecer por la via del producto. En tales circunstancias, la unica

manera que tiene la ganancia de crecer es ajustando los precios, lo
cual provoca una redistribucion regresiva del ingreso, es decir, una
reducci6n de los salaries 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 decada de los ochenta.

esen-



Segundo, ese ajuste por precios no se corresponde con una pie-
si6n de demanda creciente ni con un aumento del mdice de capaci-
dad utilizada.

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

^Cual es la diferencia fundamental entre el perfodo 68-77 y 78-
87, que determinan el mecanismo de igualacidn entre la oferta y la
demanda agregada (el ahorro y la inversidn)?.

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

La participacion del ahorro extemo en el fmanciamiento de la in-

versi6n y el PIB se redujo entre 68-77 y 78-87, de un 25.2% en el fi-
naciamiento a la inversion a un 14.6%, mientras que la participacidn
en el PIB pas6 de 5.4% a 3.4%. (Ver cuadro II.4)

Simultaneamente, tal como se mostrari m^ detalladamente en el

capitulo IV, el crecimiento potencial garantizado por crecimiento de
la capacidad de importacion real y por el poder de compra de los in-
gresos corrientes del exterior (exportaciones + saldo de los servicios
factoriales) de largo plazo, se redujeion significativamente.

El crecimiento potencial garantizado por la capacidad de impor-
taci6n 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 p6rdidas por el saldo neto de los servicios
factoriales (siempre negative) el crecimiento potencial del PIB pasa
de 6.5% a -0.1%. (Cuadro no.II.5)



Cuadro no. IL4

Financiamiento a la Inversion

1968-77 1978-86

Ahorro Interne

Ahorro Extemo

Ahorro Total

74.8%

25.2%

100.0%

85.4%

14.6%

100.0%

Ahorro Int./PIB

Ahorro Ext./PIB

Ahorro Total/PIB

16.1%

5.4%

21.5%

19.9%.

3.4%

23.3%

Ajuste por precios* 47.0% 71.3%

Indlce de Capacidad
Utlllzada.* 0.93 0.84

●Los periodos son 68-77 y 78-87
Foente: Centro deInvestigneiOn Econdmica, Inc. (CIECA). Elaboradocon informacidn del Banco Cen¬
tral.

Cuadro no. n.5

Tasa Potencial de Credmlento del PIB

garantizada por la capacidad de
importar, por las exportaciones y servidos.

Crecimiento potencial garantizado: 1968-77 1978-86

Por la capacidad de importacidn 8.6% 0.0%

Por exportaciones de blenes

y servicios no factoriales
Saldo de Servicios Factoriales

7.3% 0.2%

-0.8% -0.3%

Total Garantizado de Crecimiento

por ingresos corrientes (l)-(2)
Crecim. PIB real

6.5% -0.1%

2.5%7.9%

●Ingresos corrientes del exterior inclnyen las exportaciones mis el saldo de los servicios factoriales.
Los perfodos son 68-77 y 78-86.

Fuente: Centro de Investigacidn Eoondmica, Inc. (CIECA).



El poder de compra de las exportaciones de bienes y servicios no
factoriales registran una bnisca 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
n.6)

Esa abundancia relativa de divisas durante 68-77 explica la so-
brevaluacidn de la tasa de cambio que permitid 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, bubo una presion en la tasa de cambio (ver grafico no.11.3) que
modified la estructura de precios internes impulsando la inflacidn,
generando un ahorro forzoso (ver grafico no.4 y cuadro Anexo II.2).

Cuadro no.n.6

Tasas de crecimiento de las importaciones reales
y del poder de compra de las exportaciones de bienes y

servicios no factoriales.

Import :«ciones
Reales de Bienes

Servicios no Fact.

Poder de Compra

de lae Exporta
ciones de Bienes

Serv. no Fact.

Afios

68-77

78-86

10.3%

0.1%

11.6%

1.4%

68-73

74-77

10.5%

10.1%

13.6%

8.5%

78-81

82-86

5.5%

-4.3%

5.8%

-2.1%

Fuente: Base de datos dd Centro de Investigaddn Econotnica, Inc. (CIECA). Con infonnadOn dd Ban
co Central.
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El cuadro anexo II.3 muestra la evolucion del tipo de cambio de
paridad, el cual revela que durante toda la decada del setenta el peso
estuvo sobrevaluado mientras que en la decada 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 111), entonces
el aunoiento de las exportaciones y de los recursos extemos implica-
ban implfcitamente un aumento en el ahorro interno, haciendo me-
nos imperiosa la concentracion del ingreso para aumentar el monto
de ahorro. Si adem^ aumentaba proporcionalmente el ahorro exter-
no, habria menos presion para que el ajuste fuese a traves de los pre-
cios (devaluacion), es decir, ahorro forzoso.

A1 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 restriccion de
divisas, entonces el ajuste entre ahorro e inversion es traves de pre-
cios via la devaluacidn.

En otras palabras, durante gran parte de la d^ada de los setenta,
el aumento de las exportaciones y su impacto productive 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 decada de los ochenta con la cafda del producto potencial
garantizado por la capacidad de importacidn y el poder de compra
de los ingresos del exterior, con una disminucidn del ahorro externo

y con una tasa de crecimiento efectiva superior al garantizado por los
ingresos corrientes del exterior, el mecanismo que igualo el ahorro
con la inversidn fu6 el precio.

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



do menor fiie el ajuste por precios y mds el ajuste por cantidades. Por
el contrario, mientras menor fu6 la tasa de crecimiento potencial ga-
rantizada del PIB por las exportaciones mayor fue el ajuste por pie-
cios.

Anexo no.n.l

i^uste de precios y cantidades, presion de demanda,
indice de capacidad utilizada

Blaaticldades Tasas de Crecimiento Indice

Precio Cantidad Demanda Precios Cantidades Capacid,
Nominal

AAos (YrP) utilized(y»q) % % %

1962

1963

1964

1965

1966

1967

1968

1969

1970

1971

1972

1973

1974

1975

1976

1977

1978

1979

1980

1981

1982

1983

1984

1985

1986

1987

0.345

0.539

0.260

0.068

-0.248

0.191

0.968

0.221

0.122

0.108

0.460

0.283

0.758

0.774

0.313

0.690

0.299

0.715

0.713

0.576

0.837

0.448

0.987

0.093

0.779

0.687

0.655

0.461

0.740

0.932

1.248

0.809

0.032

0.779

0.878

0.892

0.540

0.717

0.242

0.226

0.687

0.310

0.701

0.285

0.287

0.424

0.163

0.552

0.013

-0.093

0.221

0.313

26.0

14.1

17.0 0.994

0.996

0.999

0.823

0.878

0.855

0.805

0.840

0.875

0.912

0.947

1.006

1.003

0.993

0.997

0.985

0.947

0.932

0.928

0.909

0.869

0.855

0.806

0.734

0.709

0.720

9.0

7.6 6.5

9.0 2.3 6.7

-13.3

10.7

-0.9

-2.7

-12.4

13.4

4.2 0.8 3.4

5.3 5.1 0.2

14.0

12.1

12.2

19.3

18.0

24.8

23.0

3.1 10.9

10.6

10.9

10.4

12.9

1.5

1.3

8.9

5.1

18.8

17.8

6.0

5.2

9.8 3.1 6.7

16.1 11.1 5.0

3.1 0.9 2.2

16.3

20.6

11.6

14.7

4.6

5.9

9.6 5.5 4.1

9.6 8.0 1.6

8.3 3.7 4.6

20.1

34.4

11.7

25.5

19.8

37.6

0.3

-3.2

2.69.1

17.5 8.0

Fuente:Ceniro de InveligaciOn EconOmica, Inc. (CIECA)
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Anexo. IL2

Salario Mmimo Nominal y Real e Indice de Inflaclon

Inflacl6nAnos Salario

Nominal

Salario

Real

IPC Indice

de S.R.(Base 1970 «

1970

1971

1972

1973

1974

1975

1976

1977

1978

1979

1980

1981

1982

1983

1984 (1)

1985 (2)
1986

1987 (3)

1988 (4)

1.000

1.043

1.125

1.295

1.465

1.677

1.809

2.041

2.186

2.386

2.785

2.995

3.224

3.447

4.290

5.899

6.474

7.503

11.029

600.00

4.30

7.86

15.11

13.12

14.47

7.87

12.82

7.10

9.15

16.72

7.54

7.65

6.92

24.46

37.51

9.75

15.89

46.9'9

60 1.000

0.967

0.883

0.767

0.683

0.900

0.833

0.733

0.683

0.867

0.750

0.700

0.650

0.600

0.617

0.600

0.650

0.633

0.583

60 58

60 53

4660

60 41

5490

5090

4490

90 41

125 52

45125

125 42

39125

36125

37158

36213

39250

283 38

35385

(1) Aumento a RD$ 175 a partir de mayo
Aumentd a RD$ 250 a partir dejulio

(3) Aumentd a ROS 350 a partir de septiembre
(4) Aumentd a RD$ 400 a partir de junio para el sector privado y de abril para el sector ptiblico

Fuente: Centro de Investig^cidn Econdmica, Inc. (CIECA). Con informacidn de CEPAL, Sccretariado
T&nico de la Presidencia. Oficina Nacional de Planficacidn. Plan Nacional de Dcsarrollo, 1987-1W2.

Fdjrero de 1989, p.39
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Anexano.IL3

Evolucion del Tipo de Cambio

Indice

Tipo de
Cambio*

Tipo de Cambio

Relacidn paridad
(3/4) (1.15x5)

Ind. precios Sub o sobre

valuacidn

tipo cambio

(6/1)

Tipo d<i	
Cambio Inter. ExterAfios

(1) (5) (6) (7)(2) (3) (4)**

1.15

1.14

1.12

1.13

1.14

1.18

1.20

1.22

1.25

1.23

1.26

1.28

1.46

1.60

2.83

3.12

2.91

3.49

5.80

100.0

104.3

107.7

114.4

127.0

138.6

146.6

156.2

168.1

187.0

212.3

234.4

248.6

256.7

267.7

277.1

282. b

292.8

304.5

100.0

100.0

104.5

113.2

115.4

121.0

123.4

130.7

130.0

127.6

131.2

127.8

129.7

134.3

160.2

212.8

229.1

256.2

362.0

70 100.0

99.1

97.4

98.3

99.1

102.6

104.3

106.1

108.7

107.0

109.6

111.3

127.0

139.1

246.1

271.3

253.0

303.5

504.3

100.0

104.3

112.5

129.5

146.5

167.7

180.9

204.1

218.6

238.6

278.6

299.6

322.5

344.8

428.9

589.8

647.3

750.1

1102.1

1.15

1.15

1.20

1.30

1.33

1.39

1.42

1.50

1.50

1.47

1.51

1.47

1.49

1.54

1.84

2.45

2.63

2.95

4.16

100.0

100.9

107.3

115.2

116.4

117.9

118.3

123.2

119.6

119.3

119.8

114.8

102.2

96.5

65.1

78.5

90.5

84.4

71.8

71

72

73

74

75

76

77

78

79

80

81

82

83

84

85

86

87*

88*

Fuente: CEPAL con informacones de

periodo 1970-1986.
Banco Central y del FMI para el

*CAlculos nuestros con infoxmaciones del Banco Central.

**Peaos por ddlar.

\
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CAPimjLom

La Acimmladon de Capital a Largo Plazo:
£1 FiMandaBnieiato del Desarrollo.

En el capitulo I, hicimos un analisis mostrando que la economfa
dominicana ha entrado en un ciclo de politica economica. En el
capitulo II, mostramos la forma en que la oferta agregada se habia
ajustado a la demanda agregada sehalando una tendencia al ajuste por
precios y al aumento de la capacidad ociosa. En este capitulo anali-
zaremos a nivel teorico, los determinantes de la acumulacion de ca

pital en largo plazo, y discutiremos los problemas del financiamiento
del desarrollo. Para lograr este objetivo divideremos nuestra exposi-
cion en cuatro partes. Iniciaremos discutiendo brevemente las prin-
cipales tendencias teoricas en el tratamiento de la relacidn entre la

distribucion del ingreso y la acumulacion de capital. Posteriomente,
presentaremos el 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-

mulacidn 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 economfa estructuralmente incompleta que no posee

un sector importante productor de medios de produccion, la concen
tracion del ingreso bajo dos excepciones, tiene un efecto neutral so
bre la acumulacion de capital.

Esto quiere decir que las polfticas, cuyos resultados sean procu-
rar el financiamiento de la acumiilacidn de capital a traves de forzar
la concentracion del ingreso, podr^n inducir una mayor inversion a



corto plazo, peio eventualmente por la foima de estimular el ahorro,
se generara una dindmica que bloqueara el procesbs de inversion.
Por el contrario, una redistribucion progresiva del ingreso, dejando
lo dem^ intacto, tampoco implicara una mejoria en la acumulacion
de capital. Solamente, cuando ambos proceso sean acompanados por

un4 sustitucidn de importaciones o de aumento en las exportaciones,
la distribucion del ingreso ejercer^ una influencia sobre la acumula
cion de capital.

En cuarto lugar, mostraremos que el desequilibrio intemo y ex-

temo tiene una doble causalidad, de manera que el extemo puede cau-
sar el intemo y viceversa.

Por ultimo, introducimos un apendice donde se hacen algunas
proyecciones macroeconomicas a partir del modelo de las dos bre-
chas con distribucion del ingreso flexible.

Algunos antecedentes tedricos.

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

En general podemos ubicar tres grandes Imeas de relaciones
(Marglin, 1988, p.399): el modelo neocl^ico en donde el crecimien-

to es exogenamente dado y por lo tanto, en terminos logicos es "an
terior" a la distribucidn; el modelo de origen cl^ico y neomarxista,
en donde la distribucion es previa a la acumulacion y el modelo pos-
keynesiano, en donde el crecimiento y la distribucidn se determinan
simultdneamente.

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 cr^imiento: la real (G) igual al cociente entre el
coeficiente de ahonro (s) y la relacion capital requerido por unidad de
produccion (C). La segunda es la tasa de crecimiento es la requerida
(Gw), en donde los productores que permanezcan en ella quedarSn
satisfechos. Por ultimo, la tasa natural de crecimiento (Gn), que es la
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"..maxima permitida por el crechniento de la poblacion, acumulacion
de capital, progreso tecnologico y curva de preferencia trabajo/ocio,
suponiendo que haya siempre empleo pleno en algun sentido (Ha-
rrod, 1979p.59).

La conclusion de Harrod es que no existe ningun mecanismo que

garantice la igualacion de estas tres tasas, convirtiendo al equilibrio
en una posicion muy inestable y aleatoria.

s/C = Gw=Gn

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 traves de la modificacion de la relacion capital pro-
ducto via modificacion de precios relativos y asumiendo mercados
de competencia, en donde las variaciones de los precios relativos ga-
rantizan pleno empleo y el pago a cada factor segun 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 dotacion
de los factores modificando los precios relativos, ajustando finalmen-
te el ingreso de los factores y la porcion consumida y ahorrada. En
resumen, "la distribucion se ajusta a una tasa de crecimiento exoge-

namente dada" (Marglin 1988, p.391)

La lectura poskeynesiana del mecanismo de igualacion de la
ecuacion de Harrod es a traves del multiplicador del gasto y de la mo
dificacion del coeficiente de ahorro, via la modificacion de la distri-

buci6n del ingreso, la variaci6n de precios y el ahorro forzoso.

En efecto, un aumento de la inversion 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) aumentara el ahorro disponible hasta el punto en
que se iguala el ahorro y la inversion. En esta logica, entonces, tan
to la tasa de salarios como de beneficios se convierten* en variables

endogenas y la tasa de beneEcio estara determinada por la tasa de
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acumulaci6n de capital. Pero, ^qu6 determina la iasa de acumulacidn
de capital?. Segun esta Imea de argumentacidn las expectativas de
ganancias. "La acumulacidn que se realiza en una situacidn 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 acumulacidn. La tasa de beneficio generada por una si
tuacidn particular puede ser la que induzca una tasa de acumulacion
mayor o menor que la actual" (Robinson 1962).

En esta logica 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 afirmacidn de Kalecki de que los capi-
talistas ganan lo que gastan.^

En el an^lisis neomarxista, la distribucion determina la acumula

cion capital. Fue David Ricardo en un articulo de 1811^ y posterior-
mente en su libro de 1817 uno de los primeros en sistematizar el
argumento de que la acumulacidn de capital y el crecimiento de la
economia capitalista dependian de la distribucion del ingreso. Ricar
do razono de la siguiente manera:

Primero, asumiendo que las decisiones de ahorro son identicas a

1 iQv£ papel juega el grado de monopolio en la determinaddn de las ganandas?. Kalecki
sosdene que "...dado que las ganandas esUin detenninadas por el oonsumo y la inversidn
de los capitalistas, es entonoes el ingreso de los trabajadores (jgual aquf a su propio
consumo) lo que esti determinado por los factores de distribuddn (grado de monopolio).
De esta manon, el oonsumo y la inveisidn de los capitalistas, conjuntamente con los
"fackves de distribuddn", determinan el consumo de los trabajadtnes y, por consiguiente,
la produccidn y el empleo nadonales. El producto nadonal se llevat^ dcmde las

ganandas que de d se obtengan, de acuerdo con los "fadores de distiibuddn"sean iguales
a la suma del oonsumo y la inversidn de los capitalistas." (Kalecki 1977 p.96-97)

2 David Ricardo. "Principios de Economfa Polftica y Tributacidn”. Obras y
Correspondenda, editada por Piero Sraffa. Tomo I.fondo de Cultura Ecoo6mica, Mexico
1973.

"Un Ensayo sobre la influenda del Bajo predo de los granos sobre las ganandas". Obras
y Correspondenda, editada por Piero Sraffa. Tomo I. Fondo de Cultura Eoondmica,
Mexico 1973. -
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las decisiones de inversidn, y segundo, que la unica clase social que
ahorra e invierte en la economfa son los capitalistas y que las demds
(trabajadores y terratenientes) consumen todos sus ingresos. Enton-
ces, la concentracidn del ingreso a favor de las ganancias de los ca
pitalistas, aumentarfa el ahorro, aumentaria la inversion y la
economfa crecerfa. Lo contrario implicana el estancamiento del ca-
pitalismo.

En esta 16gica la tasa de ganancia dependfa de las condiciones de
produccion de los bienes salariales, lo cual en ultima instancia y asu-
miendo la Ley de Say, determinaba la tasa de acumulacion de capi¬
tal.

Marx desarrollo un argumento en la misma Ifnea al sostener que
la acumulacion de capital dependfa entre otras cosas de la tasa de ex-
plotacion que es uno de los factores que condicionan la distribucion
del ingreso. La plusvalfa, que constituye la fuente de la^acumulacion,
no es mas que la diferencia entre el valor del producto del trabajo y
el valor de la fuerza de trabajo y este ultimo se determina por el va
lor de reproduccion de la fuerza de trabajo.

En resumen, la fijacidn del salario determina la distribucion del
ingreso, lo cual determinard la tasa de acumulacion dada la fiincion

de ahorro y de inversion, de manera que si se modifica el salario de
subsistencia o "tradicional" (Marglin 1988) cambia la distribucidn y
la tasa de crecimiento, mientras que si cambia el ahorro se modifica
solamente el crecimiento y la estructura del producto.

Todos sstos enfoques han sido construidos sobre el analisis de
una economfa cerrada, que produce internamente medios de produc-
ci6n, de manera que la inversidn si bien reduce la demanda efectiva
debido a la reduccidn de la propension al consumo, por otro lado la
compensa vfa la inversidn, manteniendo asf la ecuacion del equili-
brio entre las demandas recfprocas intersectoriales.

Sin embargo, ^qu6 ocurre con una economfa caribena pequeha y
abierta?, ^c6mo actua la erstriccidn externa en el crecimiento?
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Este tipo de economia no posee un sector productor de medios de
produccion, 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 acumulacion de capital.

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

La discusidn sobre la brecha interna d.e ahorro e inversion y la
brecha externa como condicionante del crecimiento fue sisternatiza-

da por Chenery (1983) y Chenery y Bruno (1962). La restriccion de
ahorro intemo hace referencia a que la inversion depende del ahorro,
mientras que la restriccion externa da cuenta del hecho de que la in-
versi6n contiene un elemento importado, lo cual requiere divisas. De
manera que aun 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-
cion necesarios.

El enfoque del modelo de dos brechas, supone implfcitamente
(Bacha 1986, p.375) que los precios relativos no ejercen influencia
sobre el equilibrio intemo y extemo, es decir, que ni el salario ni la

tasa de cambio modifican los equilibrios intemos v extemos. debido

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

nes son inel^ticas (no competitivas).

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

3 La exposict6n del modelo de dos brechas sigue la versi6n presentada por Bacha 1986,
p.377-379.
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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-
rriente 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 + Mk = mj.Y + mK-I ...(3)

MA^ = mj + mK.Px

donde, p=6K/6Y, la relacion marginal capital producto, y

t=6Y/Y, la tasa de crecimiento del producto.

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

u = Y/Y* ; X = Xrf*; d = F/Y*’b = B/Y*’g = I/K; p = Y^/K

donde "u" indica el nivel de utilizacion, es decir la relacion en-

tre el producto real y potencial* (=YA^*); "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 producto y ”g” la
tasa de crecimiento del acervo de capital y "p" es la relacion capital-
producto.

Se asume que el ahorro determina a la inversi6n, es decir, que la
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capacidad productiva determina a la demanda y por lo tanto la tasa
de crecimiento de la acumulaci6n de capital es igual a la tasa de cre>
cimiento del producto. Siendo '^g" la tasa de crecimiento de la acu-
mulacidn de capital que se asume igual a la tasa de crecimiento del
producto potencial (g=x). De manera que sustituyendo y operando
algebraicamente en (1) se obtiene:

s.u.p = X + xp - mjup - mK.x

(1 - mK) 1

X ...(4)T +U =

(s + mj)P (s + mj)

La ecuacidn anterior "...puede reconocerse como un multiplica-
dor keyn^iano en una economia abierta, define el grado de utiliza-
cion de la capacidad instalada como una funcion de las variables
"autonomas", la tasa de crecimiento del acervo de capital y la varia
ble exportacion" (Bacha 1986, p.378).

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

bp = xP - mj.u.p - mict + fp

b = X - mju - (mK/P)r + f

La ecuacion anterior suministra, al decir de Bacha (1986, p.378)
una vision "...estructuralista de la balanza de pagps 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 disminucion de la tasa de crecimiento del producto po
tencial".

...(5)

Si asumimos una balanza de pagos en equilibrio (b=0) y plena
capacidad instalada (u=l) podemos derivar facilmente, las dos tasas
de crecimiento compatibles con el equilibrio externo "xb" y con el



equilibrio interao "tu” Si la primera es mayor que la segunda enton-
ces existe una restriccion interna al crecimiento mientras que en el
caso contrario, la restricci6n la impone la disponibilidad de divisas.

= [(P/(l-miO(mj+s)) - (p/l-mK)]x

xb = [s/(mKS + mJ)]x + [P(mj + s)/(mKs+mj)]

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 unica conclusi6n posible para aumentar la tasa de crecimien
to es aumentar el coeficiente de ahorro, aunque en el corto plazo dis-
minuye la capacidad utilizad^ Si se introduce una funcion inversidn
que dependa del grado de utilizacion, tambien podemos encontrarel
equilibrio intemo y el externo. (Marshall, 1986 p.329).

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

Distribucidn y acumulacibn de capital.

En la seccibn anterior supusimos que la distribucibn del ingreso
no se modiEcaba de manera que el coeEciente de ahorro permanece
Ejo y el nivel de ahorro dependia del nivel de producto. En esta sec-
cibn discutiremos m^ expKcitamente los mecanismos mediante los
cuales la distribucibn del ingreso actua en la determinancibn del coe
Eciente de ahorro v su relacibn con la acumulacibn de capital.

9

^Que efectos tiene la concentracibn del ingreso sobre la acumu
lacibn de capital?. ^Bajo que condiciones la distribucibn del ingreso
ejeice alguna inEuencia sobre la acumulacibn de capital?.
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Para derivar las implicaciones 16gicas es conveniente establecer
los hechos mas estilizados que caracterizan a la economia en lo refe-
rente a la generacidn del ahorro. En tal sentido introduciremos los si-
guientes supuestos:

1) Asumamos que existe una porcidn de la poblacion cuyos in-
gresos no les permite generar ahorro, y que esa porcion de la pobla-
ci6n sean los trabajadores asalariados.

I

2) La otra porci6n de la poblacion recibe un ingreso que les per
mite ahorrar. Y esa porcion de la poblacion son los capitalistas, los
cuales compran una parte de sus bienes de consumo en el pafs mien-
tras que la adquisicion de medios de produccion 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
inversion induce un aumento de las importaciones.

Veamos ahora el impacto neto que tiene de la concentracion del
ingreso. Tradicionalmente, se ha asumido que la concentracion del

ingreso en aquellos que invierten aumenta el coeficiente de ahorro
(S/Y) y consecuentemente el de inversion (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 interns, y/o en el precio
de la energia, y/o en la tasa de cambio, etc).

^Qu6 efectos tiene esta disminucion?

Reduce la demanda efectiva por dos vias: primero, implica una
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ieducci6n de la propensidn media a consumir de la economia, lo cual
reduce la demanda y segundo, se transfiere el ingreso a gnipos que

tienen una mayor propension a importar, lo cual tambien r^uce la
demanda efectiva. Es decir, los que reciben el ingreso adicional son
precisamente los que mas consumen bienes importados o m^ aho-
rran.

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 gobiemo. En este sentido, 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 qiie (l-tw)W y

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

Partiendo de la definicion de ingreso intemo bruto nominal a cos-
to de factores, tenemos:

pP’+ pW’+ pT = pCw + pCK + pi + pG + pX - pp*M

donde el apostrofe indica ei efecto neto de pages de impuestos
(el ingreso disponible) y el gasto e ingreso publico se representan me-
diante G y T respectivamente, mientras que "p" es el mdice de pre-
cios intemo, "p*" el indice de precios externo y "p" es la tasa de
Cambio.

Dividiendo entre el nivel de precios, la expresion anterior tam
bien puede presentarse de la siguiente manera:

(l-tp)P + (l-iw)W + T = Cw + Ck + I + G + X-(|Ap*/p)M ...(6)

asumiendo por los supuestos enunciados mas arriba que:
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Cw = (l-tw)(w/p)qY

CK=(l-tp).k.(l-aq).Y

M= mo + mw.a.q.(l-tw) Y + mp.(l-aq).k.(l-tp) Y + mK-I + mo-g-Y ...(9)

G = gY=tp.P+tw.W + Df

.(7)

.(8)

...(10)

definiendo

r = (^ip*/p)MA'

r = m’o + mw.ct.q.(l-tw) + mp.(l-aq).k.(l-tp) + mo-g-Y +

mK.p.x

r = m’o + mj + mK-P.x;

mj = mw.oiq.(l-tw) + mp.(l-aq).k.(l-tp) + mo-g-Y

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

aq, es la participacion de los salaries en el ingreso, siendo a el
salario real (W/p) y q es un coeficiente tecnico que indica la relacion
empleo producto. (LA^

kp, la parte consumida de las ganancias

Y, es el ingreso nacional o producto intemo 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-
daid de ahorro.
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mo, son las importaciones aut6nomas y m’o es ej coeficiente de
importaciones autdnomas producto.

mw> es la propordon del consumo de los trabajadores sobre el
ingreso nacional.

mp.(l-aq).k, es la proporcion importada del consumo de los
capitalistas.

mK» es la propordon importada de medios de producdon entre
la inversion total.

p.T, es el coeficiente de inversidn, 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.(l-a)Y.+ tw.oiY + Df y asumiendo que el
deficit presupuestario se va exdusivaniente en salaries y que por el
momento no hay (Df=0), que mK es 1, resulta:

X + (l-mK)I - mo
(11)Y =

(1-oq) (1-tp) {i-(l-mp)k} + mo.g + mwaq

en donde es evidente que:

6Y/6aq>0; 6Y/6tp>0; 6Y/6k>0

6Y/6mp<0; 6Y/6mcr<0;

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

-r.	
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z = (1 - aq) (1-tp) {l-(l-mrt k} + niGg + mW.a ...(12)

de manera que

X - mo

Y = .(13)
z

6r/6a<0 si -(1-tp) {l-(l-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 el producto.

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

a) Una mejor distribucion 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 direccion del gasto. Siempre
que la propensidn a importar de los capitalistas sea mayor que la del
"^obiemo.

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

d) Un aumento de la proporcidn importada de las ganancias, del
gasto del gobiemo y del gasto de los trabajadores reduce el produc¬
to.

Si existe un deficit presupuestario, el nivel de gasto intemo au
menta y su impacto dependera de la elasticidad de la oferta. En efec-
to, el deficit publico es un aumento del gasto en la economia, el cual
si encuentra una oferta rigida tendr^ un impacto neutralizado por un
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aumento de piecios, reduciendo asi la participaci6i\de los salarios en
el ingreso.

X - mo + Df

Y = .(14)
z

^Que ocurre con la masa total de ganancias de la economia?. La
distribucion 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 t^rminos
practicos, 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 depende^ positivamente de las ex-
portaciones y del deficit pfesupuestario, afectado por un multiplica-
dor que recoge el impacto negative de la propension al ahorro de los
capitalists, la propension a consumir descontado por la proporcidn
importadas de estas, asf como la proporcion importada del gasto del
gobiemo y del consume salarial.

4 En el caso extremo en que el gasto de los capitalistas es totalmenleimportado,asumiendo
que los trabajadores oonsumen todos sus ingresos y que el gobiemo es insignificante,
tenemos que;

Y=Cw+X

Y = aqY + X
Y = [1/(1^]X.

el producto depende de la distribuddn del ingreso del valor de las exportactones.
El nivel de la masa de ganancia es inmediata,

P = X

de manera que el gasto de los captalistas extranjeros determina la masa de gananda de
los capitalistas naciooales. Directamente a travds del producto exportado e indirectamente
a trav£s del salario pagado en el sector exportador, que determina la masa de gnnai^*a
del capitalists que produce los bienes salarios.
De aquf que la afirmaddn de Kalecid de que los capitalistas "ganan lo que gastan y los
trabajadores gastan lo que ganan" se tian^orma en que "los capitalistas gastan lo que
exportan y los trabajadores gastan lo que ganan".

siendo; M = Ck +1
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Ea otras palabras, la distribuci6n del ingreso no determina la ma-
sa de ganancias, solamente la afecta en la proporcion importada de
esta (mw*oi). N6tese tambien que la masa de ganancia crece con el
deficit publico, de manera que independientempnte de la forma de
c6mo se financie el deficit, ya sea con prestamo interno o extemo, la
masa de ganancia aumenta, de ahi que cualquier expansion de la ofer-
ta monetaria cuyo destino sea financiar un deficit presupuestario se
convierte en ultima instancia en un ingreso en forma de ganancia.

X + Df - mo

P = .(14)
(1-tp) {i-(l-mp)k} + mo.g + mwaq

^Como actua el mecanismo de la distribucion 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 ultimo, al no aumentar la masa de ganancia tampoco
aumenta volumen total de ahorro, aunque si aumenta la participacidn
de 6ste en el ingreso.

Fsta logica sigue en cierta medida una 16gica "poskeynesiana",
en donde el salario es residual y se ajusta via los cambios en el nivel
de precios y en el producto.

En conclusion: la concentracidn del ingreso aumenta la partici-
pacidn 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.

i§?S:isia:;S?.K .
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La acmnulacidn efectiva de capitaL

^Qu6 cx;urre con la tasa de crecimiento efectiva de la acumula-
cion de capital cuando el ahorro aumenta por la via de concentrar el
ingreso?

Para responder a esta pregunta primero debemos explicar que en-

tendemos por la tasa de crecimiento efectiva de la acumulacion de
capital. Esta es la tasa de crecimiento de la inversion que genera una

capacidad productiva utilizada.

^C6mo afecta la concentracion del ingreso las posibilidades de
continuar la acumulacidn de capital efectiva?

Pueden ocurrir dos situaciones extremas:

Primero, supongamos que se presenta un proceso inflacionario
sin que exista una presion de demanda (por ejemplo, un aumento del
grado de monopolio, una devaluacidn, un ajuste de precios b^icos,
etc.) esto reduce la participacidn de los salaries reales en el ingreso,
provocando una disminucion de la demanda efectiva y del producto,
impulsando la capacidad subutilizada lo cual reduce la tasa de creci
miento efectiva de la acumulacidn de capital.

Segundo, supongamos que la inflacidn es el resultado de una ex-
pansidn 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 estas tienen una propension a im-
portar mayor y una propensidn a consumir menor que el salario (los
capitalistas ahorran e importan mas que los trabajadores); el produc
to eventualmente se deprime, generando capacidad ociosa en el cor-
to plazo, lo cual limitara la inversion, reduciendo el ahorro y la tasa
de crecimiento de la acumulacidn de capital.

Esto signifies que la distribucidn del ingreso tiene un efecto neu
tral sobre la tasa de crecimiento de la acumulacidn de capital a largo
plazo. Es decir, puede inducir a la inversidn en el corto plazo, pero
en el mediano plazo, inducira un aumento de la capacidad ociosa (si
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no aumentan las exportaciones), lo cual limitary la inveisi6n. En de-
finitiva tendremos pobreza y subutilizacidn de la planta pro>
ductiva.

Si por el contrario se aplica una politica de redistribucidn progie-
siva del ingreso, se reduce el coeficiente de ahono promedio r^u-
ciendo la tasa de crecimiento de la acumuladdn potencial. En este
caso, la demanda efectiva aumenta porque se reduce el monto de las
filtraciones, pero el producto adicional se convierte en salaries y co-
mo hemos supuesto que los trabaj adores no ahorran, el coeficiente
de ahorro nacional se reduce.

Expliquemos estas relaciones detenidamente: el punto que

estamos discutiendo es el efecto que ejerce la distribiicion del ingre-
so sobre la tasa de crecimiento efectiva de la acumulacion de capital,
es decir, la tasa de crecimiento de la capacidad productiva real utili-
zada.

Como es conocido, ^ta combina dos tipos de movimientos: por

im lado, la tasa de crecimiento de la capacidad productiva potencial
vinculada a la velocidad de absorcion del cambio tecnologico^ y por

otro lado, la velocidad de crecimiento de la demanda para garanti-
zar la utilizacidn de la capacidad productiva adicional, siendo esto
ultimo, nuestro objeto de discusidn.

Entonces, lo que hemos mostrado es que, la tasa de crecimiento
de la acumulacidn de capital compatible con el crecimiento del po-
der de compra de la sociedad es independiente de la distribucion del
ingreso, en raz6n de que los movimientos de 6ste afectan solamen-

- te el grado de utilizacion de la capacidad productiva.

^Qu6 pasa si los capitalistas deciden ahorrar m^ de sus ingre-
sos?. Es decir, ^cual seria el efecto de un aumento en la proporcion

5 La hip6tesis de absorddn de cambto tecnold^co que asumimos es que la innovaddn
tecndligica se introduce con la "nueva inversidn”. Kaldor 1957.
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ahorrada de los capitalistas sobre el crecimiento de la acumulacido
de capital?.

Aun en el caso de que tcxlo el ahorro adicional se invirtiera y ace-
lerara'la tasa de acumulacion en el corto plazo, en el largo plazo se
derrotaria, pues dada la estnictura 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 tendrfamos capacidad productiva y menos demanda, gene-

rando una capacidad ociosa e ineficiencias de la inversion que deses-
timularia la acumulacion.

Este resultado analitico nos plantea una situacion paraddjica: el
en corto plazo, el producto y las ganancias requieren gastos, pero a

largo plazo, la acumulacion 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, [(6P/6sp) <
0] mientras que la posibilidad de crecimiento esta asociada a un au
mento del coeficiente de ahorro y de inversion.

En efecto, el aumento de la propension 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 imports mas), mientras
que las posibilidades de expansion a largo plazo del aparato produc
tive y la velocidad de absorcion del cambio tecnologico dependen
de la tasa de crecimiento de la acumulacion de capital (la tecnologia
se incorpora a trav6s de las maquinas).

^Como resolver esta paradoja?

^C6mo implementar una estrategia de crecimiento que si-
mult^neamente garantice el crecimiento del producto y de las ganan
cias en el corto plazo sin que genere capacidad instalada ociosa y en
largo plazo permits un rapido crecimiento de la acumulacion de ca
pital?.

Hay dos situaciones que satisfacen la solucidn de la paradoja:
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a) El crecimiento de las exportadones, una mejoria de los t6nni-
nos de intercambio o un aumento del gasto publico pueden acelerar
la tasa de crecimiento de la acumulaci6n de capital, en raz6n de que
leducen el grado de ociosidad del aparato productive, siempre que
el patr6n de gastos de los capitalistas est6 constante.

El aumento del gasto publico como instrumento eficaz de creci
miento a largo plazo tiene limitaciones evidentes tales c6mo la es-
tructura impositiva y la capacidad de endeudamiento del pais.

El efecto de los terminos de intercambio es una variable que es-

capa totalmente al control de la politica econ6mica interna y puede
considerarse como ex6gena.

El aumento de las exportadones de bienes y servicios queda co
mo ultima opci6n de crecimiento a largo plazo.

^Que podemos esperar de las exportadones 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
dotacidn de recursos o por el manejo de tecnologia.

El impacto sobre la actividad econdmica y sobre la distribucidn
del ingreso dependera del grado de eslabonamiento intemo y de la
oferta de alimentos.

El grado de eslabonamiento intemo garantiza la reduccion 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 imports) blo-
queando la acumulacidn de capital en actividades colaterales.

Es de. notar que la produccidn de alimentos reduce las posibilida-
des de un crecimiento inflacionario, evitando una concentracibn del

ingreso cuyo efecto principal seria una reduccion del multiplicador.
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una eventual restricci6n al aumento de la demanda y por ende una
disminucidn del impulso de la acumulacidn de capital.

^Qu6 exportar?.

Lo» productos tradicionales de exportacidn (primarios) se com-
portan en el mercado intemacional como un bien inferior, es decir,
su consumo decrece con el ingreso, de manera que las posibilidades
de un crecimiento sostenido es muy inestable. Elio reclama una di-
versificacidn para reducir al mmimo este efecto, lo cual implica una
p6rdida relativa de la ventaja comparativa basada en la dotacidn de
recursos y darle mas importancia al elemento din^mico 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 sustitucion de importaciones o diversificacion
industrial. En efecto, aun cuando exista capacidad ociosa, la diver
sificacion impulsara la tasa de ganancia, el producto y la acumula-
cion de capital sin afectar a los salaries.

En este caso la aceleracion de la tasa de crecimiento de la acu-

mulacion de capital de equilibrio obedece a una reduccibn de las fil-
traciones y por ende a un aumento del multiplicador.

De aqui que la unica estrategia que resuelve la paradoja, sin las
desventajas de la inestabilidad de los productos primarios de expor-
tacibn es una que combine la diversificacibn industrial con la promo-
cibn selectiva de exportaciones.

En conclusibn, el andlisis de la ecuacibn de la tasa de crecimien
to de la acumulacibn de capital efectiva nos permite afirmar que cuan-
to esta se acelera por un auge exportador esta actuando una presibn
de demanda sobre la capacidad productiva instalada en una suerte de
multiplicador acelerador. Mientras que, cuando la acumulacibn de
capital se impulsa via la reduccibn de la proporcibn iniportada de las
ganancias, se verifica un proceso de diversificacibn industrial o de,



sustitucion de importaciones, lo cual supone modificaciones en la es-
tnictura productiva.

En ambas situaciones (auge selective de las exportaciones y sus-

titucidn selectiva de las importaciones) la capacidad utilizada ciece,
peio su efecto sobre la tasa de crecimiento de la acumulacion de ca

pital puede ser positive o neutral, segun sea un auge exportador o la
diveisificacidn industrial.

En ausencia de estas situaciones, la tasa de crecimiento de la acu

mulacion de capital de equilibrio podra acelerarse pero a costa de au-
mentar la capacidad subutili2:ada o reducir la eficiencia de la
inveisidn, lo cual conduce a un estancamiento de la inversion y del
crecimiento economico a largo plazo.

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

Partiendo de los supuestos anteriormente senalados, podemos de-
terminar la tasa de crecimiento del producto compatible cx)n el equi
librio macroeconomico de ahorro-inversion:

S/Y = I/Y + X/Y - M/Y

(l-kp)(l-aq) + (m-x) = p.x

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

(l-kp)(l-aq)
...(14)xo =

p

que no es mas 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 proporcion consumida de las ga-
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nancias (kp) y por deficit de cuenta corriente. Mientras que en el de-
Dominador aparecen la relaci6n capital-pioducto (p).

Por el lado de la demanda, contemplando la crstriccidn externa a
largo plazo, es decir, asumiendo equilibrio en la balanza comercial,
se pu^e deducir la tasa de crecimiento garantizada, la cual se obtie-
ne "dinamizando” la ecuacidn (12), cuyo resultado » similar al mul-
tiplicador de Harrod (Kaldor 1975)°

1

(dX/X) (15)TE =

Ey.m

Estas dos ecuaciones de crecimiento tienen una gran similitud al
modelo de dos brechas, en la medida en que te<xO, estaremos en

presencia de una restricci6n del crecimiento por el lado de las divi>
sas mientras que te>xq, la restriccidn proviene de una insuficiencia
de crecimiento a la capacidad productiva.

Si igualamos ambos valores, podemos encontrar los valores que
permiten un crecimiento sin restricci6n de divisas, la tasa de acumu-
lacidn efectiva y una distribucion del ingreso de equilibrio/

6 La discusi^ de esta ecuacidn fiie realizada en un trabajo previo. Ver Ceara Hatton,
Sustitud^ de Impcvtaciones y Promoddn Selectiva de Exportadones: Un enfoque
tedrico. Re'/ista Qenda y Sodedad. Vol. X, no.2, Abril-Junio de 1985.
El supuesto central era que PIB era igud a la suma de las expcntadones y d coisumo de
los tiabajadoies, lo cual permitfa conduir que "los capitalistas ganan lo que exportan y
los trabajadores gastan lo que ganan". Esta forma espedfica de {xesentar la ecuacidn de
credmiento fiie elaborada por Hiirwall y Hussain. 1982

7 Estas dos ecuaciones pueden verse "...cmno simples identidades derivadas, en un caso,
de la igualdad entre ahono e inverddn y, en el otro, de la igualdsd entre importadones
y expwtadones bajo el supuesto de equilibrio extemo en el largo plazo." (Casar,
Rodriguez y Ros; 1985 p. 23).



(1-kpXl-oq) 1

(dXnC)ro XE

P ey.m

(l-kpXl-aq) 1

(dX/X)
P Eym

La igualacion de estas dos ecuaciones, implica discutir cual 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. Adem^ entra en contradiccion
unos de los rasgos fundamentales de este tipo de economias estruc-

turalmente incompletas: una produccion interna y una realizacion
fundamentalmente externa.

For lo tanto, la unica 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 crecimiento determinada por las
exportaciones a traves de ajustar la capacidad instalada o mediante
ajustes en la distribucion del ingreso.

De la igualdad de las dos tasa te =tq podemos derivar la tasa de

crecimiento efectiva de la acumulacion de capital efectiva (jt):

con
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(dX/X)
...(16)K

Eym Eky

cuyas parciales tienen los siguientes:

6ji/6Eym<0; 6ji/6Eky<0; 6ji/6(dX/X)>0

de la cual puede concluirse que la tasa de crecim lento de acumu-
lacion efectiva requerida sera mayor cuando:

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

b) Cuando se profundiza la sustitucion de importaciones

(reduccion de Eym).

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

La ecuacion (19) del crecimiento de la acumulacion de capital
puede escribirse tambien como:

^ = (l/eky).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 sustituci6n de importaciones, a trav6s del
ajuste en la elasticidad capital producto. Esta elaticidad refleja el gra-
do de utilizacion de !a capacidad instalada porque esta indicando la
relacion efectiva entre acumulacion y producto.

Graficamente la relacion entre una y otra tasa puede mostrarse de

la siguiente manera:
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Figiira no. m.1

€k.y

Ek.y*l

T! = Te

En la ordenada aparece la elasticidad capital producto efectiva
mientras que en la abcisa aparece la tasa de crecimiento de la acumu-
laci6n de capital.

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

Si TE no se modifies, cualquier intento de aumentar n se tradu-

cira en una mayor subutilizacion del aparato productivo, lo cual even-
tualmente derrotara la propia acumulaci6n. Es de notar que cuando
ey.m =1, ambas tasa son iguales (ji=te).

^Que ocurre cuando se aceleran las exportaciones o se profundi-
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za la sustitucion de importaciones, de manera que te 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-
mulacion de capital. O con la misma tasa de acumulacidn habi^
mayor eficiencia en la utilizacion de la capacidad instalada produc-
tiva.

Este enfoque del problema soluciona la paradoja, entre la deter*
minacidn del producto a corto plazo y la tasa de crecimiento de la
acumulacidn de capital en el 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 acumulacidn requiere ahorro. En efecto, te (=
(6X/X).(l/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 accion a las mismas fiierzas tanto para la determi
nacion 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 produccion 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 detcnnmar la relacion entre distribucion del in

greso y acumulacion de capital, para ello derivamos una ecuacidn de
la participacion de las ganancias en el ingreso compatible con la ta
sa de crecimiento de equilibrio determinado por la capacidad produc-
tiva y las exportaciones.

P
(1-aq) = (dX/X)= p.TE/(l-kp)

eym (1-kp)

de acuerdo a la expresidn anterior la participacidn de las ganancias
en el ingreso aumenta cuanto se incrementa la relacidn marginal ca-
pital-producto (P), 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 III.2. El cuadrante I xepresenta de la E-
gura no. III.l que relaciona tasa de crecimlento de la acumulacion de
capital con la elasticidad capital-producto efectivo, (ek.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 utilizacion
del capital.

El cuadrante II, relaciona el coeficiente de inversion con la elas

ticidad. A menor elasticidad (ek.y) mayor coeficiente de inversion
(mayor I/Y= Pte).

El cuadrante III relaciona positivamente el coeficiente de inver
sion con la distribucion del ingreso. La forma funcional es: (l-aq) =
p.TE/(l-kp), asumiendo que te y (1-kp) estan fijas.

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

A mayor acumulacidn (tc) habra mayor concentracion (l-aq) pe-
ro menor sera la elasticidad capital producto (£k.y) y mas ineficien-
cia con un mayor coeficiente de inversion (I/^.

Es de notar que el aumento de la concentracidn 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
lacion de capital se reduce pero aumenta la eficiencia de la inversion
mientras se reduce el coeficiente de 6sta.

S61o cuando aumenta la tasa garantizada por los ingresos del ex
terior XE, puede aumentar la participacion de las ganancias en el in
greso y simultaneamente aumentar tanto el coeficiente como la
eficiencia de la inversion.
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Figura no. 11.2

*Constante la disponibUidad de divisas

● V

I

If

II

I
I

I

111 IV

(1-aq)

*Aumento en la disponibUidad de divisas

ir



106

£n resumen.

Las politicas de crecimiento construidas sobre la base de concen-
trar el ingreso para fomentar el ahorro para luego generar la inver
sion diffcilmente den los resultados esperados, dadas las
caracteristicas de este tipo de economia (v.gi*. 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 gastan y se los transfiere a los que mas ahorran. For esta via
se reduce la demanda efectiva y se crea capacidad instalada ociosa.
Pero si adem^, 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 redistribucion progresiva del
ingreso, la demanda de consume aumentara de manera que el pro-
ducto adicional sera solamente en bienes salaries y no en bienes de
inversion, reduciendo el coeficiente de ahorro. En el case de que la
presion de demanda se convierta en inflacion, los precios absorberan
los aumentos de salaries 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 acumulacion de capital.

Una digresidn: el origen del deficit externo.

Si asumimos la existencia de un deficit fiscal y equilibrio en el
saldo fmanciero 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

Deficit

Presupuestario

Esta ultima 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 todp el aho-
rro ex-ante. (S -1 = 0)

La igualdad constata un hecho que siempre es asi: un ddficit es
igual a otro; pero no nos dice nada en cuanto al origen del deficit. Es
decir, si el deficit extemo es explicable por el exceso de gasto inter-
no (absorcion) o por el contrario si es el deficit extemo quien provo-
ca el deficit del sector publico o si es una combinacion de ambas
situaciones en la que se retroalimentan. Sea cual fuere la explicacion,
ninguna conclusidn puede sacarse de la simple inspeccidn de la igual
dad de los deficits, de manera que se requieren de algunas explica-
ciones adicionales.

Deficit

Extemo

a) Una primera explicacidn podria ser la siguiente: el deficit pre
supuestario aumenta la ganancia real impulsando las importaciones
y el deficit comercial.

En este caso el deficit presupuestario origina un deficit comercial
a traves ae modificar la distribucion del ingreso (1-aq) o de acrecen-
tar el producto.

La altemativa de politica econdmica 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
deficit presupuestario, disminuyendo la presion sobre la balanza co-
merciaL

Al final, el resultado sera: un aumento en*el nivel de actividad (si
la oferta es el^tica) un aumento de la participacion de los salarios en
el ingreso nacional real y el incremento de las importaciones solo sera
en la proporcidn 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 deficit presu
puestario, manteniendo fijo la politica impositiva y la estructura pro-
ductiva; en tal situacion, el deterioro de los terminos de intercambio

o la reduccidn de las exportaciones disminuyen la masa de ganancia,
la cual requiere para reconstituirse que aumente el deficit presupues
tario.

Es decir, la disminucion de exportaciones deprime la masa de ga
nancia reclamando un mayor deficit presupuestario para restituir su
nivel.

En este caso, es la disminucion de las exportaciones y el acrecen-
tamiento del d6ficit extemo quien reclama un mayor deficit 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 ban
modificado, implica mayores importaciones deteriorando la balanza
comercial y nuevamente la masa de ganancia vuelve a reclamar un
mayor deficit presupuestario y asi sucesivamente entramos en un
circulo perverso en donde el d6ficit comercial genera deficit presu
puestario, que a su vez acrecienta el deficit comercial, volviendo a
crear deficit presupuestario.

Ef proceso se retroalimenta con el proposito de mantener estables
los niveles alcanzados por la masa de ganancia hasta el punto en quQ
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
y el deficit presupuestario es enddgenamente determinado.

^Que ocurre cuando este mecanismo deja de fimcibnar?
● - i ■ ^ '

Cuando se llega a la capacidad maxima de endeudamientO se ge

nera un proceso de reestructuracion del capital, de forma que, 16s nias
dependientes del apoyo publico a trav6s de subsidios, exenciones y
otros, asi como los que proveen el mercado intemo son condenados
a la eventual desaparicion.

La depresidn se convierte en el mecanismo de reestructuracidn
del capital, en efecto, la imposibilidad de continuar el endeudamien
tO le resta viabilidad a la fraccidn del capital que produce para el mer
cado intemo en favor del capital que produce para la exportacion, 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 gananci^ en
favor del exportador.

c) Las importaciones pueden crecer por las mismas causas por las
que aumente la propension media a importar, sin que necesarjamen-
te la masa de ganancia se expanda. En efecto, una disminucidn de la
participacion de los salarios en el ingreso aumenta las importaciones;
una polftica imppsitiva regresiva (disminucion de tp) aumenta el in
greso disponible de los capitalistas empujando las importaciones; las
modificaciones en la estructura productiva y en el patron de gastos
de los capitalistas tambien determinan la magnitud del ddficit comer-
cial.

Estos cambios actuan independientemente del movimiento de las
exportaciones y del gasto publico. En el cuadro siguiente se presen-
ta el impacto de cada una de las variables que determinan la propen-
si6n media a impoirtar sobre el deficit comercial.
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Inpaoto da la Distrlbuoidn del Ingreao (b), de la Politica
Pleoal (tp), Estruotura Productlva (mk, mg) y del Patrdn

de Gaatoe de los Capitallatas (k) sobre la propensldn media

a leportar (r), y el Saldo de la Balanza CoBercial.

Prep.media
Variables

Deficit

a importar (r) C<»ercial

4b

+tp
●HBk + +

+k

4mg + +

d) La r^uccidn de las exportaciones y el efecto del deterioio de
16s tdnninos de intercambio tambien pueden acrecentar el deficit ex-
temo al tiempo que disminuye el ingreso interao bnito real, lo cual
deteiiora la base gravable impulsando el deficit presupuestal.

En resumen, hemos mostrado que el impacto del deficit presu-
puestarid sobre el deficit comercial se da a trav^ del impacto sobre
la masa de ganancia, de manera que los impuestos a las ganancias y
al capital r^ucen el deficit (sin deflacionar la economia).

Hemos mostrado como el deficit comercial encadena deficit pre-
supuestario en un cfrculo perverso cuyo limite estd en la capacidad
de endeudamiento del pafe. Llegado este punto, se inicia una rees-

tructuracidn del capital, cuyo propdsito es "encoger” la economia al
nivel de producto ”garantizado" por las exportaciones via la "depie-
si6n inducida".

Y por ultimo, hemos mostrado que las mismas variables que de-
terminan el hivel de producto tambien determihan la magnitud del
deficit presupuestario.
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APENDICE AL CAPITULOIIL

Las dos brechas y el fguste en la distribucidn del ingreso

El piopdsito de este apdndice es ofrecer algunas cifiras y simula-
ciones que indiquen 6rdenes de magnitudes de lo que podna cx^urrir
tomando en consideracion las restricciones extemas e intemas y la
distribucion del ingreso en la economia dominicana en lias prpxitnas
d^cadas, fijando una meta de crecimiento econdmico.

El metodo de calculo se fiindamenta en un ejercicio elaborado
por Roberto Frenkel y Guillermo Rozenwurcel (1988) sobre la base
de la presentacidn de Bacha (1982) con ligeras modiEcaciones para
la economia dominicana.

La estructura formal parte de las dos identidades de bferta y de-
manda agregada y de balanzas de pagos, tal como se desarrolld al ini>
do de este capitulo.

S=l+X-M .(1)

8
X-M + iD = -F ...(2)

donde "X" y "M” representan las exportaciones de bienes y sehridos
no factoriales, ”i" es la tasa de interds, ”D" es el stock de la deuda ex
terna y lo dem^s es conocido.

La expresion (2") supone que no hay variacion^ de r^ery^i que
los servicios factoriales solamente incluyen el pagp de ihtefe^ de
la deuda externa y no hay inversidn extranjera directa.

8 El t^nnino de la deredia de la ecuacidn (2") se obtiene de la siguieate manera:
iD/Y - F/Y = iD/Y - (F/D).(D/Y)
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Dividiendo entie el pioducto"Y", las dos expresiones anteriores
se transforman en:

s - p = X - m

x-m= (i-Qd ...(2")

donde "f es la tasa de crecimiento de la deuda externa y "d" es
el coeficiente deuda producto y los demds simbolos son conocidos.
Recu6rdese que m = mj + niK-Px, de manera que sustituyendo "m"
en (2"), podemos determinar la tasa de crecimiento del producto "jt"
compatible con el equilibrio externo y en (1"), el crecimiento del pro
ducto compatible con el equilibrio interno.

Si fijamos un valor objetivo para algunas de dstas, podemos de
terminar enddgenamente dos variables si el resto de los valores est^n
dados exdgenamente.

De las ocho variables (x, m, s, f, d,. p, i) de (1") y (2"), podemos
considerar como datos exdgenos a: la relacidn marginal producto ca
pital "P", un pardmetro tecnoldgico exdgeno; la tasa de interns de los
mercados internacionales "i". El coeficiente de importaciones "m"
inical es conocido, y su comportamiento depende de la elasticidad in-
greso demanda de importaciones el cual es un dato, de manera que
estableciendo una meta de crecimiento conocemos la trayectori
las importaciones dada la elasticidad. [m = mo (1 + (cy-ni)(*))*^'

Los datos iniciales de "x" y "d" son conocidos. Las trayectorias
y el resto de las variables depende de las dos variables enddgenas
elegfdas, siendo "f una combinacidn lineal.

Frenkel y Rozenwurcel establecen dos diferentes escenarios de
variables enddgenas, sobre la base de una meta de crecimiento del
producto (x*):

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

ade
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X* = mo (1 + (£y.m)(x*)) - (i - f)d

s* = (x - mo (1 + (ey.m)(T*)^) - p.x*

2) No hay Iimites al endeudamiento externo el cual se ajusta a
una meta exdgena de crecimiento de las exporlaciones y el produc-
to.

f* = i - ((x* - m)/d)

s* = (x* - m) + px

Si a estos escenarios le agregamos un bloque de ahorro interno y
de distribucion del ingreso podriamos tener el salario real y la distri-
bucion del ingreso compatible con el nivel de ahorro domestico re-
querido.

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

C = W + k (1 - aq)Y

ct = aqt + k(l - aq)t

El ahorro domestico se deriva inmediatamente:

St = 1 - Ct = 1 - (aqt + k (1 - aq)i) = (l-k)(l-aqt)

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

aqi* = 1 - [stV(l-k)]

lo cual da cuenta del ahorro forzoso. En efecto, a cuando el ahorro
requerido es mayor, debido a la reduccion del ahorro externo, menor
debera ser la participacion de los salarios en el ingreso. "Teniendo en

k
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cuenta que dicha participacidn es, pordefinici6n igual al cociente en-
tre el salario real y la productividad media de la mano de obra, est^
claio que una trayectoria decrecieote de la misma exige que el sala
rio real crezca a un irtmo inferior al de la productividad." (p.37)

Es importante observar que dado un coeficiente de inversion, a

mayor ahorro extemo disponible menor es la presion para concentrar
el ingreso y aumentar el ahorro forzoso. Es decir, a mayor exporta-
ciones y menor importaciones, menor deficit extemo, menor ahorro
extemo, mayor requerimiento de ahorro interno, mayor concentra-

d6n del ingreso y mayor ahorro forzoso, tal como ocurrio en la deca-
da del ochenta en la economia dominicana.

Escenarios

Para realizar el c^lculo de las posibles trayectorias, se han utili-
zado las siguientes ecuaciones donde indica el nivel requerido:

El coeficiente de importaciones:

(l+dX/X)‘
x*(t) = xo

(1+dY/Y)'

Coeficiente de importaciones:

mt = mo (1 + (8y.m)(x*))'

La relacion deuda externa producto "d" y la tasa de crecimiento
de la deuda "f' se determinan a partir de definir la trayectoria de las
exportacionesy^e las importaciones, dado la tasa de interes.

x*o-niO
O

f* =1

do
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d^ = do

a+g*)

x^t - mi

dt

(l+f*t)
d*t = di

(1+ g*)

La evolucion del ahorro domestico requerido:

s*t = (x*i - mt) + p*

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

s*t= 1 - Cl

siendo el coeficiente de consumo total ci, la suma del consumo

de los que no ahorran y de los que ahorran:

ct = cw + CK

y la distribucion del ingreso requerido que permite generar el aho
rro domestico**, es decir, la participacion en el ingreso de los que no
ahorran:

aq*t= 1 -cK-s*



Con estos dates se corri6 un escenario de base cuyos resultados
se presentan a continuacidn:

La cuenta corriente de la balanza de pages se hace positiva a par-
tir de 1991, el servicio de la deuda practicamente se triplica mientras
que el coeficiente de la deuda se duplica. El jequerimiento de ahorro
intemo se eleva a 33% del producto en el ano 2,000 debido a la re-
duccion del ahorro extemo. Para esa epoca el endeudamiento neto
sera para cubrir el servicio de la deuda externa.

El aumento del ahorro dom^tico implica que si este es financia-
do con una reduccion del consume capilalista, el mismo deberia pa-
saria de un 56% del ingreso nacional a un 38.6%.

Si asumimos que el ahorro domestico requerido se lograrfa a

traves de ajustar el salario, transfiriendo el .aumento de la productivi-
dad a los que ahorran y en caso de ser insuficiente ajustando el con
sume de estos-ultimos. En esta situacion la participacion de los
salaries en el ingreso se reduce de 28% a 16% entre 1988 y el 2000,
y el mdice de salario real (LS.R.) cae a 0.57, mientras que el consu
me de los que ahorran registra una ieve cafda a 50.6% del ingreso na
cional.

Por ultimo, si el ajuste es exclusivamenle 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 ano
2000.
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Tendenda 1977-86.

Sobre la base de las tendencias en el periodo 77-86, se volvio a

hacer una corrida. Comparando este periodo con lo observado en el

ultimo cuarto de siglo se aprecia un aumento de la elasticidad ingre-
so demanda de importaciones, una reduccion del crecimiento del PIB

un coeficiente de inversion mayor aunque un nivel de ineficiencia de

la inversion mayor. Un deficit 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. Ademas se ha supuesto una reduccion el servicio de la deu-

da externa de un 12% a un 6% de! producto, asumiendo que mejoren
las condiciones internacionales.

Los resultados, que basicamente dan cuenta de ordenes de mag-
nitud y tendencias, indican un deterioro creciente en la proporcion
del deficit de la balanza comercial de bienes y servicios con relacion
al producto del orden del -9.7% en el ano 2000, lo cuai contrasta la

estimadon 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 domestico requerido se
reduce y por lo tanto mejora la distribucion del ingreso.

Esto significa que mientras mayor sea cl endeudamiento para cu-

brir el deficit de la balanza comercial, menor sera la concentracion

del ingreso requerida para lograr el ahorro forzoso que iguale el aho-

rro con la inversidn.

Por el contrario, cuanto mayor sea la proporcion del endeuda
miento necesario para cubrir el servicio de la deuda y menor la por-
ci6n para cubrir el deficit de la cuenta comercial, mayor tendra que
ser la concentraci6n del ingreso y el ahorro forzoso.

9 En loadelante las cifras construfdas con la tendencia del penoio 77-86.irSn seguidas de
las dfras entre corchetes de las del perfodo 61-86.
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BLOQUE DE DISTRIBUaON:
considerando el ahorro externo

Afios Distribucion Constanta, salarlos
ajustados por productividad y el
ahorro dondstico ajustado por Ck/Y

Participacidn H/y r
P®*"® ■Antenar constante

reqner

(1) (III)

W/Y(t) I.S.R ck/yB* W/Y Ck/Y Z.8.R

88 0.2800 1.000

0.991

0.^82

0.972

0.964

0.955

0.946

0.937

0.928

0.920

0.911

0.903

0.894

0.200

0.196

0.192

0.188

0.183

0.178

0.179

0.168

0.162

0.157

0.150

0.144

0.137

0.520

0.524

0.528

0.532

0.537

0.542

0.547

0.552

0.558

0.563

0.570

0.576

0.583

0.280

0.284

0.288

0.292

0.297

0.302

0.307

0.312

0.318

0.323

0.330

0.336

0.343

0.520

0.S2O

0.520

0.520

0.520

0.520

0.520

0.520

0.520

0.520

0.520

0.520

0.520

1.000

1.004

1.009

1.015

1.021

1.028

1.036

1.044

1.053

1.062

1.073

1.084

1.096

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

0.2800

89

90

91

92

93

94

95

96

97

98

99

00
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CAPITULOIV

La Tasa Garantizada de Crecimiento

En los capilulos anteriores hicimos un analisis de los cambios en
los ejes de acumulacion por los que va atravesando la economia do-
minicana, analizando tambien el ciclo de la politica economica. 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-
bucion del ingreso y acumulacion de capital. Posteriormente estable-
cimos un marco teorico de los factores que determinan la tasa de
crecimiento de la acumulacion de capital, mostrando que la unica po-
sibilidad logica 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 traves 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 como 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 terminos de intercambio para concluir en un analisis

de la tasa garantizada y la tasa potencial de crecimiento.
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La tasa garantizada por la demanda.

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

dX/Xr

(dX/X) =TD =

z Eym

en donde 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 ecuacion 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.

En el tiempo^, el proceso efectivo de sustitucion de importacio
nes se inicia cuando la elasticidad ingreso demanda de importacio
nes es igual a la uiiidad viniendo desde valores mayores que uno y

termina cuando la elasticidad vuelve a ser igual a uno pero moviendo-
se desde valores menores que uno. De manera que, la politica de sus
titucion es la mas pertinente cuando la elasticidad es mayor que uno,

pero debe combinarse con promocidn en tanto sea un valor menor
que uno y s61o despues de igualarse a a la unidad, (viniendo desde
valores menores que uno) convendria concentrar todo el esfuerzo en
promover exportaciones.

Si el disenador de politica no toma en consideracion el valor de

1 Para una discusida te<kica mds amplia de esta ecuacidn, ast como su aplicacidn para
determinar los grades de complementariedad entre la sustituddn de importaciones y la
prooKxadn de exportaciones, ver Ceara-Hatton. Abril-Junio de 1985.
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este coeficiente en el corto plazo (digamos la media movil de tres
anos) el resultado ser^ una mayor ineficiencia del impacto expansi-
vo de los ingresos del exterior sobre el producto.

En el corto plazo, cuando aparecen los deficit o superavit, la ecua-
cion anterior se modifica. Ahora la tasa de creCimiento 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, dependera de los multi-
plicadores del gasto descontado los requerimientos de importacion
inducidos por la expansion del nivel de actividad economica.

La forma de calcular este impacto, es ponderando la tasa de cre-
cimiento de cada fuente por la participacion de la fuente en las im-
portaciones reales de bienes y servicios no factorials (como
indicador de las necesidades de divisas quc dependen del nivel de
PIB).
A este resultado hay que descontarle el aumento de las importacio-

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

Formalmente la ecuacion resultante es la siguientes:

6Y/Y = [(r(t-l)/z(t)] {[(5X/X)(XA)] + [(6ERI/ERI)(ERIA0]

[(5D/D)(D/T)] + ...+ [(6n/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 terminos de intercambio;
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D, es la deuda externa y los puntos suspensivos indican cualquier
otro componente de la balanza de pages.

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

Por ultimo "r" y "z" indican la propension media y marginal a im-
portar, que es igual a la inversa de la elasticidad ingreso demanda de
importaciones, en los anos 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 (te) 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 esta.

Mientras que los impactos de las diferentes fiientes en un ano re

flejan exclusivamente las diferencias en las tasas de crecimiento y en
la ponderacion, pues la elasticidad es la misma para todas las fuen-
tes en un ano dado.

La obtencion de la tasa de crecimiento garantizada por las dife
rentes fiientes de ingresos del exterior requieren un conjunto de calcu-
los previos sobre aspectos relevantes de la estructura y la dinamica
de los componentes de la balanza de pagos. Entre estos estan; deter-
minacion del poder de compra, de la estructura de la balanza de pa
gos y de la elasticidad producto importaciones de corto pla^.

T^rminos 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 descont^ndole a las exportaciones
nominates el indice de precios de las importaciones y es igual a la su-
ma de las exportaciones reales de B.S. no F. m^ el efecto de la rela-
ci6n de intercambio (ERI).

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

El c^lculo de ERI revela que durante el cuarto de siglo que trans-
curre cntre 1060-86, se acumularon perdidas del US$174.1 millones,
con un promedio anual de US$6.4 millones, lo que representa en
t6rminos relative una p6rdida del -1.6% de las importaciones reales
de bienes v servicios y -2.3% del poder de compra de las exportacio-
nes de bienes y servicios (ver cuadro no.IV.l).

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

Esas p6rdidas fueron compensadas con las ganancias de
US$251.4 millones que se alcanz6 entre 1968-77, las cuales se con-
centraroii fundamentalmente en el penodo de 1974-77 (US$274.7).

En los anos de 1978-86, las p6rdidas acumuladas ascendieron a
US$384.4 millones, registrando una perdida promedio anual de
US$42.7 millones (ver gr^ficos no.IV.l)

El poder de compra de las exportaciones bienes y servicios como
proporcion de las mismas a valores nominales refleja una dr^stica re-
duccibn, pues de representar una proporcion 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 tdnninos
de intercambio, indican que el ERI no ha sido un factor relevante en
la determinacion deficit 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 regisfro positivo o
negativo pero reducido mientras que en los ochenta el registro nega-
tivo se acrecie^ta.

.



1;>U

1

OfHr»9>
O OOO 0^00

m ^ 00CN

U oe
M

O OOO oooo
Q II I I I

a m ^ « r»
n lT) 00
09t0

OOO Ok
ooooo

M o IN

Q 9 O

2 OC
oH O r-( ^ O tH

&s U

s s
●is

o
D O OOO

OOO
OOO

oooo
oooo
oo oo

«s o

■p o

(0 o
c HM

Q
9 OO kO CO o<

m <N o>
Ok kO ^ PO

«« a

Ok Ok in ^

o fN ro
-4 00 «o

●o
●a 2 t~-

ki
9 O -too OOOO

■S a
X

0i o M
II08

a 04 tn m r-
r* ^ <N

ov o ct

CD «-H o O-
a%so ^ ^

*H ffv ON
o o o

B ki
Ok

I
0> ● ov

«●??
^ « %

i“s

E X O OrHO 0^00p
c a

08 g

U 8 ro —I «o
O m
Ok cs fO

-I —I Ok ^

m o o -I
o ko —I in

VO

tJ m
u

i*o
10u a o —(rvi —I —I CM rsi

0» 6
a

4> fi

S «
'S pgO ^

<
fHOkOk

00 kO VO
00 m —t

VO ^ ni
vmoo
oooomt:

Ok
u X <p

p.u a
a O -< PM —I —I Pkl CM

Q (JX
2 u a

so Okr>r*m

B
S TJ « ko m m PM m CO ko p-

VO po "O9 I
M

s
I I I

s
a O

la
a

pn r- r*’ r*
● ● ● ●

cn «o ko
PM r- ^ m

I PM —I PM

o

9 <F —I —I ●O
^ in 00

I PM m§e6
H I I I

●su

●8>gX<

ko revoke cnr^—iko

00 kO P'00 P* P* 00 00
III

O O 00 00 CO kO 00 PM
kO VO VO p- VO P- P- 00
Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok

a
o I I

« a

M B
a

6u.



131

I



132

Estructura del poder de compra.

En el cuadro no.IV.2 aparece la estructura del poder de compra
de las fuentes de ingresos de divisas como proporcion 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 deellas, el ERI ha registrado una perdida promedio
anual de -1.6% y las exportaciones reales un 85.9%.

La exportacion 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 perdida 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 represento un in
greso neto de 14.9%, dentro de la cual la deuda externa neta repre
sento un 9.5%.

El saldo de cuenta corriente fue negative en 16.7% sin embargo
el deficit b^ico de la balanza de pages apenas alcanzo el -1.8%.

Por periodos se puede apreciar que ej poder de compra de las ex
portaciones 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

ultimo periodo (82-86) al colocarse en 83.2%.

Esta tendencia es resultado de la recomposicion de los ingresos,
basicamente de los servicios no factoriales, cuya ponderaci6n en la
decada de los ochenta duplica y hasta triplica la de periodos anterio-
res. (33.3% para el periodo 82-86)

En terminos de la logica de funcionamiento de la economia, es-

to significa que la din^mica b^ica de una produccion interna y una



lealizacion extema no se modifica, por el contrario se refuerza la con-
tradiccion, dada la naturaleza de las actividades sustitutas, por cuan-

do la competitividad de las mismas depende cada vez de la
depreciacidn del trabajo.

El capital a largo plazo ha mantenido elevada su ponderacion aun-

que registrando un comportamiento inestable con tendencia decre-
ciente. Registro 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 modifies
la composici6n, pues la deuda se eleva sistematicamente hasta rep-
resentar el 16.2% en 82-86.
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CuadroIV^

Estractura del Poder de Comprs de la

I

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

Bienes

Serv. No Fact.

IMPORTACZONES

76.3%

23.7%

100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

73.1%

26.9%

75.5%

24.5%

79.8%

20.2%

75.1%

24.9%

100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

76.1%

23.9%

77.6%

22.4%

81.5%

18.5%

Export. Bienes

Ingr. S. No F.
BXPORXACZONES

67.6%

16.6%

84.3%

-1.6%

85.9%

82.5%

10.8%

93.3%

-3.2%

96.5%

70.0%

12.5%

82.5%

4.1%

78.4%

53.5%

25.8%

79.3%

-6.8%

86.1%

66.4%

13.1%

79.5%

-0.5%

80.0%

75.4%

11.6%

87.0%

11.0%

76.0%

58.1%

16.3%

74.4%

-5.7%

80.2%

49.9%

33.3%

83.2%

-7.7%

90.9%

ERZ

Export. Reales

-8.9% -10.2% -12.6% -16.3%SAZJX3 SERV. FACT. -11.4% -9.9% -9.4% -14.7%

72.9% 83.4% 73.1% 64.6% 70.6% 76.8% 61.8% 6b.9%TOTAL ZNGRESOS

CORRZENTES

-16.7% -5.5% -20.9% -20.8% -24.8% -15.0% -26.4% -16.2%SALDO CTA. CTE.

TRANSFERENCZAS 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%

Znver. Directa

Deuda Externa.L.P

5.4%

9.5%

1.8%

5.4%

10.0%

8.2%

3.2%

14.0%

13.2%

6.9%

5.3%

10.3%

4.0%

11.3%

2.6%

16.2%

BALANCE BASICO -1.8% 1.7% -2.6% -3.6% -4.7% 0.7% -11.2% 2.5%

Capital a C. P. 4.7% -0.7% 11,2% -2.5%1.8% -1.7% 2.6% 3.6%

Fiieate: Centro de Investigaddo Eoondmica, loc (CIECA).
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En terminos dinamicos se aprecia que tanto la tasa de crecimien-
to de las importaciones y exportaciones reales han venido redu-
ciendose, 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 file muy
superior en el primero con relacion al segundo. Igual ocurre con los
ingresos. Lo cual determina, que el deficit de cuenta corriente crecie-
ra mas rapidamente (19.0%) durante el "Crecimiento Concentrado"
que durante la "Demanda Inducida" y la "Depresion Inducida" en

conjunto (8.9%).

Sin embargo, el crecimiento del deficit alcanzo niveles extraor-

dinarios en 1978-81, cuando registro una tasa de 35.9%. El cuadro
no.IV.3 recoge los detalles de las tasas de crecimiento.

Cuadro noJV3

Tasas de crecimiento del poder de compra
de las exportaciones de bienes y servicios (P.CJB),

del valor real de las exportaciones e
importaciones de bienes y servicios no factoriales

I
I

Perlodos P. C. E. Exportac. Impozrtac. Cta.Cte.

5.5%1961-86 4.5% -1.6%8.3%

1961-67

1968-77

1978-86

2.0%

11.6%

1.4%

-0.7%

11.1%

1.1%

16.0%

10.3%

0.0%

-44.3%

19.0%

8.9%

13.3%

27.4%

35.9%

-12.8%

1968-73

1974-77

1978-81

1982-86

13.6%

8.5%

5.8%

-2.1%

14.4%

6.1%

3.4%

-0.7%

10.5%

10.1%

5.5%

-4.3%

Puente: Centio de InvesdgadOn EconOmica. Inc. (CIECA)
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En reslimen

Las principales caractensticas de la balanza de pagos en cuarto
de siglo que transcurrid entie 1960-86 son:

l.-El saldo de los servicios tactoriales ha sido la variable que
ha influido en el deterioro de la cuenta corriente, al representar en
promedio un deficit de -11.4% de las importaciones reales de B. y S.
noF.

Esta cuenta registra la repatriacidn de utilidades y el pago de in-
tereses. Durante la decada de los sesenta y parte de los setenta el defi
cit es atribuible a la repatriaci6n de utilidades mientras que a finales
de la d6cada de los setentas y principios de la decada de los ochenta
el deficit se atribuye al pago de intereses.

El deterioro del saldo de los servicios factoriales tiende a ser

significativo en la d6cada de los ochenta cuando alcanza el -16.3%

(82-86).

2.- El segundo elemento que en promedio ha tenido una mayor
influencia en el deficit 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 negative de -12.0%
pasa a un saldo positive de 5.6%. Esa mejoria surge en la decada de
los ochenta, cuando el superavit alcana 14.8% que es casi equiva-
lente al 90% del deficit de cuenta corriente.

3.- El tercer factor que m^ ha influido en el deterioro de la cuen

ta corriente es el saldo deficitario de bienes que represents un -8.7%
de las importaciones durante el cuarto de siglo.

La importancia de este deficit ha sido creciente en los ultimos

anos alcanzando un -26.3% entre 77-86. colocdndose en 31.6% en
los anos 82-86.
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4.- El efecto del deterioro de los terminos de intercambio no ha

sido una variable fundamental para determinar los niveles de deficit
extemo 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 decada 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 importante que la inversion extran-

jera directa. Esa tendencia se ha reforzado en los ultimos ahos.

6.- El d6ficit b^ico, defmido como la diferencia entre el saldo de

cuenta corriente y el saldo de capital a largo plazo ha sido poco sig-
nificativo (-1.8% para el cuarto de siglo). El deficit basico alcanzo
sus mayor nivel en 78-81, cuando se elevo a -11.2% de las importa-
ciones reales.

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

7.- En t6rminos dinamicos 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 ultimo periodo y
disminuyendo el deficit de cuenta corriente en terminos 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 traves de la tasa garantiza
da de crecimiento por las diferentes fuentes de recursos del exterior,
lo cual nos permite descomponer los factores intemos y extemos del
crecimiento.

La tasa garantizada de crecimiento indica las posibilidades efec-
tivas de crecimiento de la economia, debido a los ingresos del exte
rior descontados los requerimientos de importaciones a traves de la
elasticidad ingreso-demanda de importaciones.
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Como el calculo 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 tambien la forma de como la expansion del nivel de ac-
tividad economica fue financiada por las diferentes fuentes de
ingresos de divisas.

Una limitacion del analisis es que se ha supuesto que todas las
fiient^ 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 decrecimiento de la variable y la ponderacion de esta con relacion
a las importaciones reales de bienes y servicios no factoriales.

El calculo de la elasticidad a corto plazo es relevante porque la
combinacion 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
portaciones de bienes y servicios garantizaban 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 pdididas de ingreso ocasionadas por las otras fuentes de divisas.
En particular, el saldo de los servicios factoriales implico una perdi-
da de -1.06% de crecimiento del PIB y las transferencias corrientes
de -1.0%.

El capital a largo plazo registrd un impacto limitado, al garanti-
zar 0.73% de crecimiento. De la cual, la deuda externa garantizo un
0.16% de crecimiento mientras que la inversion extranjera apenas lo
hizo en 0.58%, es decir menos de la decima parte de la que garantizo
el poder de compra de las exportaciones. Esto evidencia el escaso im-
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pacto de la inversion extranjera^obre 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 PIBde 21.6%, es decir, dos
veces y media la efectivamente registrada, siendo las exportaciones
de bienes la principal responsable (19.88%).

Es de notar tambien, el extraordinario impacto del efecto de los
terminos 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%.

IjOS factores que redujeron la tasa de crecimiento garantizado del
PIB fiieron: el saldo de los servicios factoriales que incluye b^ica-
mente repatriacidn de utilidades en esa 6poca, por valor de -2.17% y
reduccion de las transferencias del orden de -1.8%.

Durante estos anos 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 inversion extranjera (1.73%) y de una
reduccidn del impacto de la deuda externa (-2.88%).

En este periodo (1968-77), cuando se ejecuta la estrategia de sus-
titucidn 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-
trenimientos 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.

A1 separar por subperiodos se aprecia que las variables del sec
tor extemo tuvieron un efecto m6s expansivo en 1974-77 que en

1968-73 y ese impacto se debi6 principalmente al efecto precios. Du
rante la "Demanda Inducida (1978-81)", es cuando porprimera vez,

el gasto publico tiene una fiinci6n estrategica en el sostenimiento de

-jL
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la actividad economica y de las ganancias. Durante estos anos 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 comparacion con el periodo anterior de Crecimien
to Concentrado (1968-1977) y m^ significativa fue la reduccion con
relaci6n a la ultima etapa (1974-1977).

Esta reduccidn 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 t6rminos de intercambio. Posteriormente, al deteriorar-

se el ritmo de expansidn de los ingresos de divisas junto con la ten-
dencia a aumentar la elasticidad ingreso-demanda de importaciones,
se refiierza una tendencia recesiva. La cual se manifiesta en toda su

intensidad en la d6cada de los ochenta.

La elasticidad capacidad de importacion-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 t6rminos de intercambio solamente garantizaban un 1.79% (com-

parado con 12.89% del periddo anterior) y el volumen real -0.76%.

Frente a la reduccion 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 inversidn extranjera
tuvo un impacto mayor que la deuda externa, es decir, los terminos
se invierten.

Como consecuencia de lo anterior, el impacto expansivo de las
divisas descontada los requerimientos de importacion 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%)* circunstancias, la intervencidn del Estado en la eco-
nomia se hace en el marco de una 16gica de compensacion.

1

fi

I

f
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En la d6cada de los ochenta se hace negativa la tasa garantizada
por las exportaciones reales de bienes. En efecto, de garantizar una
tasa de crecimiento de de 18.62% en los principios de los seten-
ta, se reduce a 2.07% a finales de esa decada y principios de la si-
guiente, para registrar un crecimiento negativo de -0.7% entre
1982-86.

En el periodo 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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Cnadro no. 1V.4

Tasas de Crecimiento Garantizadas por los piincipales
componentes de la balanza de pagos

promedios por periodos

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

TASA DE CREC.

DEL PIB REAL 5.14% 4.62% 7.87% 2.51% 9.31% 5,72% 4,20% 1.16

TASAS GARANTIZADAS DEL PIB:

Export. Bienes

Ingr. S. No F.
EXPORXACIONES

ERJ*

Expoirt. Reales

7.82%

1.49%

9.31%

5.74%

3.78%

1.75% 18.62%

1.12%

2.90% 19.88%

0.60% 12.89%

2.30%

0.53%

2.02%

2.55%

1.79%

0.76%

15.89% 22.71% 2.07% -0.71%

2.02% 0.12% 0.58%' 3.18%

17.92% 22.83% 2.64% 2.47%

0.54% 31.41% 2.96% 0.85%

18.26% -8.58% -0.31% 1.62%

1.26%

7.52%

SALDO SERV.

FACT. 0.37% -0.93%-1.06% -0,39% -2.17% -0.35% -3.35% -0.40%

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

CORRIENTES

TRANSFERENCIAS -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%

Deuda

Externa L.P. 0.16% 0.82% -2.88% 3.01% -1.28% -5.27% 2.51% 3.42%

Capital a
C. P. -2.85% 3.94% -6.90% -3.64% -5.27% -9.33% -1.79% -5.12%

Fuente: Centro de Investigacidn Econdmica, 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 expansive de la capacidad de importacidn se ha redu-
cido en los ochenta con relacion a los setentas.

i
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Cniadro ino.liV.5
9

EflasOddades , Fropension Media y Marginal a Importar

Elasticidad

PIB-Import.

Propensiones a Importar

Media Marginal

Elasticidad

Capacidad de

Importar-PIB

Perlodos

1961-86

1961-67

1968-77

1978-86

1.116

3.547

1.193

2.439

0.253

0.202

0.244

0.227

0.203

0.716

0.267

0.554

0.896

0.282

0.838

0.410

Fuente: Centro de Investigacidn Econdmica, Inc. (CIECA).

Para el cuarto de siglo que transcurre entre 61-86, el impacto ex
pansive 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:

Periodo 1961-1986

Ln M = -2.371 + 1.1169 (Ln PIB) R^(ajustado)= 0.93
(t=7.4137) DW(Corregida)= 1.901

F= 170.9 AR(1) = 0.576
EEE = 0.137

Perfodo 1961-1967

Ln M = -20.12 + 3.5475 (Ln PIB) R^(ajustado)= 0.92
(t=8.918) DW(Cbrregida)= 1.6672

F= 35.12 AR(1) = 0.937
EEE = 0.1373

E£rr9dpJlg<^S-1977

Ln M = -2.869 + 1.1938 (Ln PIB) R>justado)= 0.95
DW(Corregida)= 1.8577
F= 165.4 AR(1) = 1.197
EEE = 0.0716

(1=12.86)

PgrlodQ 1978=1986 , -
Ln M = -13.51 + 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 periodo pos^-Trujillo, se da un proceso de
apertura hacia el exterior junto a un proceso redistributivo del ingre-
so que aumenta las importaciones.

En el periodo siguiente (68-77) de sustitucion de importaciones,
se introduce inicialmente una reduccion de las filtraciones que au

menta el impacto expansivo de los ingresos del exterior. Sin embar
go, esta tendencia se revierte en la ultima 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 crecio por debajo
del nivel potencial en -2.3%. Es decir, ha habido una perdida de cre
cimiento debido a la no utilizacion adecuada de la capacidad de im

portacion.

Para los anos 1961-67, la economia crecio 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 o un crecimiento real con abundante disponibilidad de divisas.

Confirmando que en el caso de la economia dominicana, el proceso
de sustituci6n de importaciones se dio en el marco de una abundan-
cia de divisas.
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Cuadro niio.rV.6

Comparadon entire la Tasa Efectsva de Credsniento y
Tasa Potendal de Credmiento Gairantazada

Periodoei Tasa Efectiva

de Crecimiento

Tasa potencial de
crecimiento

Nivel de

Aprovechcim.

(1-2)(1) (2)

1961-86 5.1 7.4% -2.3%

1961-67

1968-77

1978-86

4.6 4.5%

8.6%

0.0%

0.1%

-0.7%

2.5%

7.9

2.5

Fuerte: Centro de IbvestigadOn Econ6mica. Inc. (CIECA)

Para el periodo 1978-85, la economia credo muy por encima de
las posibilidades (-2.5%) de divisas, lo que explica la agudizacion del
deterioro del sector extemo, de rnanera que el crecimiento de ese pe
riodo debe asociarse a factores internes de crecimiento y a fiientes de
ingresos de divisas no formales..

El credmiento garantizado y requerido segun hipdtesis.

Los impactos parciales que cada una de las fuentes de ingresos
de divisas tiene sobre el crecimiento del PIB, se puede apreciar en el
cuadro no.IV.7. Este cuadro indica el impacto sobre el nivel de acti-

vidad economica que implican diferentes hipotesis 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 impactos 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 analisis 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. Altemativamente se requiere que el saldo deficitario
de los servicios factoriales disminuya en -9.8%, o que la deuda ex
terna crezca 11.8%.
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Cuadro no. TV.7

Tasas de crecimiento del PIB real garantizada segun fuentes,
dada la estructura productiva y de ingresos desarroUada en ca-

da periodo, segun hipdtesis de crecimiento de 1% y 5%, mante-
niendo las dem^ constantes.

HIPOTESIS HIPOTESIS

5% 1% 5%Concepto 1%

78-86 78-8661-86 61-86

Expor. Bienea

Ingr. S no F.
PODER COMPRA

Saldo Serv. Fact.

Transferencias

0.61% 3.03%

0.15% 0.75%

0.76% 3.78%

-0.10% -0.75%

0.09% 0.47%

0.22% 1.10%

0.11% 0.53%

0.33% 1.63%

-0.09% -0.43%

0.06% 0.30%

\

»

Capital a L.P.
Inver.Directa

Deuda Exter. L.P.

0.13%

0.05%

0.08%

0.67%

0.24%

0.42%

0.07%

0.01%

0.06%

0.35%

0.07%

0.29%

Fuente: Centro de Investigacidn EconOmica, Inc. (CIECA)

Cuadro no. IY.8

Tasa de Crecimiento requerida para que el PIB crezca a 1% y 5%,
segun fuentes individuales de ingresos de divisas manteniendo la es
tructura productiva y de ingresos sin modificacion

CRECIMIENTO REQUERIDO

5%Concepto 1% 1% 5%

61-86 61-86 78-86 78-86

Expor. Bienes

Ingr. S no F.
PODER COMPRA

Saldo Serv. Fact.

Transferencias

1.6%

6.7%

1.3%

-9.8% -49.0%

10.7%

8.2%

33.5%

6.6%

4.6% 22.8%

9.5% 47.3%

3.1% 15.4%

-11.7% -58.7%

16.7% 83.5%53.7%

Capital a L.P.
Inver.Directa

Deuda Exter. L.P.

7.5% 37.4%

20.5% 102.5%

11.8% 59.0%

14.2%

76.3% 381.4%

17.4%

71.0%

87.2%

Fuente: Centro de Invesligaddn Econdmica. Inc. (CIECA)
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CUADRO N0.4C

IvSTRUC'rUR,\ DEI, PODER I)E COMPRA DE BAU\NZA DE PAGOS 1980-1986.

(E'n mlllorKs de IJSS)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 198»> ●

Importac. Bienes
Serv. Ho F.

IMPORTAClONES

79.2%

20.8%

100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

79.8%

20.2%

81.9%

18.1%

81.1%

18.9%

80.8%

19.2%

82.4%

17.6%

81.5%

18.7%

Export. Bienes
IServ. no Fact.

IEXPORTACTONES

50.1%

16 . 1%

66.3%

1 .6%

64.6%

65.3%

17.9%

83.2%

5.9%

77.3%

55.8%

32.2%

88.0%

-6.3% -19.5%

94.3% 104.3%

47.3%

37.5%

84.8%

46.4%

43.7%

90.1-4

-3.3%

9? . 3%

50.0%

24.4%

74.4%

-0.1%

80.5%

49.8%

28.9%

■>8.7 .f

-.3.4%

82.1%

ERI

Export. B y S no F.

Saldo Serv. Fact. -11.0% -15.2% -16.6% -18.8% -15.5% -14.5% -16.0%

Total ingr. ctes.

SALIX* DE B Y S HO FACT -33.7% -16.8% -25.6% -21.3% .12.0% -15.2%

'SALDO DE BIEHES

;SALDO SERV. NO FACT.

65.0% r7T5% 59.9% 72.5% 70.3% 74.0%

-9.9%

-29.1% -14.5% -31.9% -31.3% -25.0% -35.1% -34.9%

-4.7% 10.0% 13.0%-2.3% 6 . 3% 19.9% 25.0%.

-15.6% -17.5% -10.3%

SALDO BIENES Y SERVIC. -44 .7% -32.0% -42.2% -40.1% -27.5% -29.7% -26.0%

-2.5% 5.4% 9.0%-8.8%SALDO DE SERVIClOS

I

-34.9% -21.4% -28.8% -26.5% -10.5% -8.6%CUENTA CORRIENTE -6.9%

2'2”‘5%~T r. 91—
13.2%

3.9%

?."8%

9.5%

0.2%

TO'.S^ ~iy.“4T

10.1%

0.6%

TT76T

12.4%

1.3%

TRANSFERENCIA'S

Privadas

Publicas

15.5%

1.9%

12.4%

1.0%

15.5%

7.3%

r .5% 3= . 9 . 1%SALDO C'.f'IT7‘J.ES L. P. ; . 1 % 1 3.09 19.99 11.9?

Inverficn Dj.recta

Deuda Exter. L.P.

i . 2%

5.9%

4 . 8%

17 .2%

4.4i

8.6%

-0.1%

13.6%

J. iB

32.3%

4.4%

U.5%

. 3»

9.6%

-8.4% -10.4%

8.4%

8.9%

-8.9%

-12.9%

12.9%

8.4%

-8.4%

5.0%

-5.0%

0.5%

-0.5%

BALANCE BASICO

●SALDO CAPITALES C. P 10.4% I

(●)Cifms preliminarcs.
(●●) Estini-.idos.
Tuenic: B.ise do Daios dol Ccniro tie lnvc&iij»:ici0n IxxinOniic'i. Inc.fClECA).
Hl.iboradi con infomi.iciOn dd Banco Central de la R.D.
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Ciiadro no. 12

Poder de Compra de las Exportaciones
de bienes y servicios no factoriales

(BASE:1970 = 100)

Tdnainos

Interc.

Ipx/Ipm

Poder de

Compra

Export.
Nom.

Estructura del PoderXitdie* 0« Preeloo

Bjqport Import 7Afios £RI Compra

Exp.
Real

TotalX(TI-l) Ipx Ipm ERI

1960

1961

1962

1963

1964

1965

1966

1967

1968

1969

1970

1971

1972

1973

1974

1975

1976

1977

1978

1979

1980

1981

1982

1983

1984

1985

1986

-30.8

-30.0

-8.7

21.6

22.2

-11.3

0.7823

0.7443

0.8230

0.9767

0.9966

0.8554

0.9352

0.9313

0.9985

1.0716

1.0000

0.9769

1.0561

1.1742

1.7581

2.3451

1.6299

1.6814

1.5257

1.6878

2.2702

2.5282

2.2004

2.2810

2.3944

2.1783

2.4555

0.9097

0.8720

0.8552

0.8824

0.8992

0.9173

0.9343

0.9515

0.9669

0.9874

1.0000

1.0320

1.0759

1.2450

1.5060

1.5972

1.5999

1.6999

1.8580

2.0169

2.2141

2.3481

2.3811

2.3791

2.5653

2.6780

2.5654

0.b599

0.8535

0.9624

1.1069

1.1084

0.9325

1.0010

0.9788

1.0327

1.0853

1.0000

0.9467

0.9816

0.9431

1.1674

1.4683

1.0188

0.9892

0.8212

0.8368

1.0253

1.0767

0.9241

0.9588

0.9334

0.8134

0.9572

1.099

1.147

1.169

1.133

1.112

1.090

1.070

1.051

1.034

1.013

1.000

0.969

0.929

0.803

0.664

0.626

0.625

0.588

0.538

0.496

0.452

0.426

0.420

0.420

0.390

0.373

0.390

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

IOQ.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

116.3%

117.2%

103.9%

90.3%

90.2%

107.2%

99.9%

102.2%

96.8%

92.1%

100.0%

105.6%

102.0%

106.0%

85.7%

68.1%

98.2%

101.1%

121.8%

119.5%

97.5%

92.9%

108.2%

104.3%

107.1%

122.9%

104.5%

-16.3%

-17.2%

-3.9%

9.7%

9.8%

-7.2%

0.1%

-2.2%

3.2%

7.9%

0.0%

-5.6%

-1.9%

-6.0%

14.3%

31.9%

1.8%

-1.1%

-21.9%

-19.5%

2.5%

7.1%

-8.2%

-4.3%

-7.1%

-22.9%

-4.5%

0.2

-4.2

6.5

18.1

0.0

-16.0

-7.2

-24.8

69.5

201.5

I

9.7

-5.9

-97.1

-109.7

14.2

45.9

-39.4

-22.4

-38.1

-113.3

-24.5

Fuente: CcBtro de lovestigaddo Ecoadtnica, Inc (CIECA)
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Cuadro no.O

Explicaddn del Incremento

Importaciones

Sustituci6n

Inport.

Total dMGasto

InternoANOS

1961

1962

1963

1964

1965

1966

1967

1968

1969

1970

1971

1972

1973

1974

1975

1976

1977

1978

1979

1980

1981

1982

1983

1984

1985

1986

80.8«

59.2%

28.3%

37.0%

61.5%

42.7%

43.8%

77.5%

-20.4%

44.3%

-5.6%

-59.6%

-20.6%

53.7%

-33.5%

195.2%

-8.3%

132.1%

76.3%

18.2%

96.7%

99.5%

-45.3%

74.7%

-24.6%

-9.1%

19.2%

40.8%

71.7%

63.0%

38.5%

57.3%

56.2%

22.5%

120.4%

55.7%

105.6%

159.6%

120.6%

46.3%

133.5%

-95.2%

108.3%

-32.1%

23.7%

81.8%

3.3%

0.5%

145.3%

25.3%

124.6%

109.1%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

-15.2

102.1

40.6

39.5

-114.1

65.2

4.8

23.4

26.0

63.7

32.7

13.7

42.6

155.4

23.4

-13.5

26.5

-24.2

114.8

130.7

-92.2

-129.9

18.6

-56.3

24.3

24.5

38.3%

50.5%

22.3%

46.5%

61.7%

49.5%

77.7%

53.5%

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

18.4

17.6

39.4

-42.6

61-86

61-67

68-77

78-86

33.7

47.9

32.3

-33.5

100.0%

100.0%

100.0%

100.0%

68-73

74-77

78-81

82-86

97.4%

48.2%

19.2%

80.9%

2.6%

51.8%

80.8%

19.1%

Fuente; Cantro de Investigacda EconOmka, Inc. (CIECA)
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Cnadrono.l4

Tasas de Crecimiento Ponderadas

del Poder de Compra de la Balanza de Pagos
promedios por penodos

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

6.20%

2.07%

8.27%

10.97% . 8.13%

5.00% 2.17%

15.98% 10.30%

8.11%

1.95%

10.07%

4.84%

0.63%

5.46%

0.34%

-0.32%

0.02%

8.14%

2.31%

10.46%

-3.25%

-1.09%

-4.34%

Soxv. Bo Fact.

XMPORXlkCIOHBS

Export. Bienea 2.48% 2.20% 7.47% -2.85% 8.85% 5.39% 1.19% -6.07%

IB9T. 8. Ho F. 2.01% 1.48% 1.23% 3.28% 1.37% 1.03% 2.28% 4.08%
BZPOBXACIONBS 4.49% 3.68% 8.70% 0.43% 10.22% 6.42% 3.47% -1.99%

1.37% 3.85% 1.00% -0.31% 0.06% 2.40% 1.08% -1.42%

taqport. Roales 3.34% -0.17% 8.14% 0.74% 10.89% 4.01% 2.39% -0.58%

BRI*

SOUK)

SBRV. FACT. -1.04% -1.61% -1.00% -0.66% -1.78% 0.17% -2.12% 0.51%

TOXAl. IHGRESOS 3.45% 2.08% 7.70% -0.22% 8.44% 6.59% .35% -1.48%

CORRIBHTBS

SALOO

CTA. CTB. -4.25% -14.35% -1.19% 0.20% -1.18% -1.21% -3.96% 3.54%

IRAMSFBRBNCIAS 0.57% -0.45% 1.40% 0.44% 0.83% 2.26% 0.14% 0.68%

Capital a L.P. 1.93%
Inver. Dlrecta 0.82%

Deuda

Externa L.P.

-1.52%

-0.28%

5.77%

1.53%

2.03%

1.37%

-1.18%

-0.35%

0.25%

1.81%

4.71% -0.75%

0.72% -0.43%

1.11% 4.24% 0.66% -0.83% -1.56% 3.99% -0.32% -1.24%

BALAHCB

BASICO -2.32% -8.58% 0.84% -0.98% -0.93% 3.50% -4.72% 2.02%

●Se eliainO la tasa de creciniento de 71/70 por ser la base.

i
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Cuadro no.15

Tasas de Cracimiento del Poder de

Compra de la Bala'nza de Pages
promedios por peiiodos

61-86 ' 61-47 68-77 78-86 68-73 74-77 78-81 82-86

Blonoo

8orv. No 7act.

BfPOBXACIONBS

8.68

7.S«

8.3%

15.5% 10.9%

18.0%

16.0%

0.6%

-1.9%

0.0%

11.0%

9.3%

10.5%

10.9%

7.8%

10.1%

6.5%

2.2%

5.5%

-4.1%

-5.1%

-4.3%

8.7%

10.3%

Export. Bienes
Ingr* s. No T.
BXPORXACX(»B8

BRI*

Export. Raateo

3.5%

12.7%

5.5%

-84.5% -471.8% -47.9%

4.5%

0.7% 11.9%

12.5% 10.4%

2.0% 11.6%

-3.6%

15.4%

1.4%

180.0%

1.1%

14.2%

11.2%

13.6%

3.7%

16.8%

5.8%

3.0% -111.5% 415.7%

6.1%

8.5%

9.2%

8.5%

-9.5%

14.3%

-2.1%

-8.6%

-0.7%-0.7% 11.1% 14.4% 3.4%

8ALDO

8BRV. FACT. 12.1% 17.1% 12.7% 7.6% 21.7% -0.9% 19.9% -2.3%

0.7% 12.7% 10.1% 3.8% -1.7%lOXAX. XNGRBSOS 5.1%

CORRXENTBS

1.3% 11.6%
I

SALDO

CTA. CTB. -1.6% -44.3% 19.0% 8.9% 13.3% 27.4% 35.9% -12.8%

IRAN8FBRBNCXAS 20.4% 11.4% ^1.3% 4.1% 31.1% 56.6% 1.2% 6.5%

Capitol a L.P. 57.5% 173.1% 22>.9^
Xnver.

Directa

Dauda

Externa L.P

6.2% 0.8% 56.0% 12.7% 1.0%
I

-169.7% -202.9% 35.5%34.8% -371.0% 33.6% 70.3% -724.0%

7.8% -12.0% 208.9% 10.6%277.4% 911.2% 76.4% 5.5%

BALANCE

BASXCO -0.7 0.6 -1.6 -0.6 -3.7 1.5 -0.6 -0.7

*8e ellelnO la taaa de creclnlento de 71/70 por ser la base.
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