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RESUMEN

Consideraciones macroecondmicas estdn normalmente ausentes del andlisis de
los impactos de comercio preferencial. Sin embargo, creacién y desviacién de
comercio pueden inducir efectos no triviales sobre la estabilidad y crecimiento
de socios potenciales en acuerdos comerciales preferenciales. El articulo sugie-
re consideraciones que parecen pertinentes en la discusién de politica dentro
del marco de la integraciéon econdmica. Intenta estimar también, mediante un
.método empirico simple, los efectos probables de acuerdos de libre comercio
con cada uno de los paises escogidos sobre la estabilidad del tipo de cambio
real y términos de intercambio de Chile. Propone también un modelo teérico
que analiza la respuesta de una economia sometida a politicas comerciales al-
ternativas a shocks de eficiencia.

Abstract

Macroeconomic considerations are usually absent from the analysis of impacts
of preferential trade. However, trade creation and deviation may induce non-
trivial effects on stability and growth of potentia partners in preferential trade
endeavors. This article examines this issue in the light of eventual Free Trade
Agreements between Chile and countries like Areentina, Brazil and the USA. It
suggests considerations which appear relevant in the discussion of policy in the
realm of economic integration. It further intends, through a simple empirical
approach, to estimate the likely impacts of FTAs with each on of the chosen
countries on the stability of the Chilean real exchange rate and terms of trade.
It also proposes a theoretical model which analyses the response to efficiency
shocks of an economy subject to alternative trade policies.

Los autores agradecen el apoyo de FONDECYT a través de su aporte N° 1940615, Tam-
bién queremos agradecer los comentarios y sugerencias de un drbitro andnimo.

' Ambos son profesores del Instituto de Economia de la Pontificia Universidad Catélica de
Chile.
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1. INTRODUCCION

La década de los noventa se ha caracterizado por la intensificacién de los
esfuerzos de numerosas economias por incrementar sus vinculos comerciales
con el resto del mundo. Asi, tanto en Latinoamérica como en los paises de
Europa del Este se encuentran en ejecucién profundas reformas estructurales
conducentes a elevar el grado de apertura comercial al resto del mundo, en el
marco de programas para intensificar la propiedad privada y el uso del mercado
como herramienta de asignacién de recursos. En el caso de la economia chile-
na, el proceso de integracién al comercio internacional, mediante la elimina-
cién de las restricciones sobre éste, se realiz6 durante la segunda mitad de los
setenta. Sin embargo, durante los idltimos afios se han desarrollado diversas
iniciativas destinadas a intensificar el comercio con determinadas economias a
través de acuerdos bilaterales. Paralelamente, se han realizado gestiones para
lograr la incorporacién de Chile al NAFTA, al mismo tiempo que se ha nego-
ciado y materializado la asociacién de este pafs con el MERCOSUR. Las razo-
nes esgrimidas para justificar el ingreso de Chile a acuerdos como los nombra-
dos son diversas, menciondndose, entre otras, una mayor seguridad en el acce-
so a importantes mercados, el logro de un mayor grado de apertura comercial, y
en ciertos casos —concretamente el NAFTA— un menor riesgo pafs.'

En la literatura es comiin encontrar un andlisis de los efectos de las politicas
comerciales selectivas sobre la asignacién de recursos domésticos. Asf, es habi-
tual que la evaluacién de determinados arreglos comerciales se realice en tér-
minos de los efectos de “creacién” y “desviacién de comercio”, y el consecuen-
te impacto sobre el bienestar de la comunidad. No obstante la validez y relevan-
cia de este tipo de anilisis, es importante complementarlo con la incorporacion
explicita de consideraciones de indole macroeconémica. En efecto, la desvia-
cién del intercambio de una cierta economia hacia un cierto grupo de socios
comerciales podria acarrear efectos no triviales sobre la estabilidad econémica
y el crecimiento. Un ejemplo practico de la incorporacién de consideraciones
macroeconémicas dentro de una politica de integracion comercial se encuentra
en el caso en que un socio, potencialmente importante, registra fuertes variacio-
nes en su competitividad como resultado de oscilaciones en su tipo de cambio
real. En un mundo donde la reasignacién de recursos es costosa, la intensifica-
ci6én del intercambio con esta economia puede producir efectos reales no des-
preciables, ya sea en términos de producto como de bienestar.

Este tipo de consideraciones se examinan en el presente estudio, cuyo objeti-
vo bdsico es tratar los efectos macroeconémicos potenciales de una estrategia
comercial dirigida a intensificar el intercambio con un grupo determinado de
paises. Este andlisis se sustenta en la literatura reciente sobre crecimiento econé-
mico y ciclos de actividad. En ella se plantean una serie de consideraciones que
parece apropiado incorporar en la discusién de politica econémica en torno a los
alcances que tendria para la economia chilena su incorporacién en determinados
acuerdos comerciales. En este marco, ¢l presente trabajo tiene una perspectiva de
politica econémica, mds que un objetivo de aportar nuevos elementos teéricos o
empiricos a la discusién del tema de los alcances macroeconémicos de la politica

' Al respecto véase, por ejemplo, Larrain (1994) y Walker (1994).
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comercial. Este aspecto de los acuerdos de integracién econémica ha ocupado un
lugar importante dentro del proceso de integracién de las economias europeas,
sin que haya tenido una acogida igualmente importante en la discusién de inicia-
tivas como el NAFTA? o el MERCOSUR.

En la seccién 2 se exponen los elementos tedricos necesarios para la evalua-
cion de los efectos potenciales de diversos tipos de politica comercial sobre el
crecimiento. En la seccion 3, se examinan los efectos de este tipo de estrategias
sobre la estabilidad econémica interna. Finalmente, en la seccién 4, se presen-
tan las principales conclusiones.

2. CRECIMIENTO Y APERTURA COMERCIAL
Aspectos generales

Una de las conclusiones mds importantes que se deriva de la teorfa tradicio-
nal del comercio internacional es que la apertura comercial con el resto del
mundo suele originar un aumento en el bienestar de la comunidad.?

La contundencia tedrica de las proposiciones de la teoria del comercio in-
ternacional sirvié de base para la estructuracién de estrategias de politica eco-
nomica en las que la puesta en marcha de un programa de apertura comercial se
visualizaba como una herramienta eficaz para mejorar la eficiencia del proceso
de asignacién de recursos en las diferentes economias. De hecho, la recomen-
dacién de promover politicas de liberalizacién comercial ha sido, por largos
afios, un ingrediente importante respecto de las estrategias de ajuste
macroeconémico propuestas por organismos como el Banco Mundial.*

En la literatura académica es posible encontrar también este tipo de reco-
mendaciones, las que en general se han sustentado en el andlisis del desempefio
de determinadas economias y las politicas implementadas en ellas, mas que en
un razonamiento teérico, propiamente tal.” Ello, por cuanto de la teoria tradi-
cional del crecimiento® no era posible inferir una fundamentacién teérica a tal
relacion. De hecho, en la teoria neocldsica, la tasa de crecimiento del producto
es independiente, en el largo plazo, de la naturaleza de la politica econémica, la
que solo incide sobre el nivel del producto por habitante.”

* En el caso del NAFTA la dimensién macroeconémica sélo alcanzé notoriedad tras la
crisis cambiaria de México a fines de 1994.

# Un resultado anélogo podria alcanzarse a través de una amplia movilidad internacional
de los factores productivos (Mundell, 1957).

* Al respecto véase, por ejemplo, The World Bank (1989) y (1991]),

3 Por ejemplo véase Bhagwati y Krueger (1975), Choksi, Michaely y Papageorgiou (1991}
¥ A.C. Harberger (1988), entre otros.

Esta se vincula con la teorfa neocldsica desarrollada por Solow (1956).

7 En algunos modelos, esta restriccién fue obviada suponiendo un largo proceso de ajuste
entre dos puntos de estado estacionario, tras la verificacién de cambios en la politica
econdmica gue alteran la tasa agregada de ahorro o el ritmo de innovacién tecnolégico.
Sin embargo, la carencia de una fundamentacidn rigurosa a dicha dindmica impedia re-
solver los dilemas empiricos que cuestionaban la teorfa tradicional del crecimiento (Romer,

1989).
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S6lo en los dltimos afios se ha avanzado en la elaboracién de modelos teori-
cos en los que la eficiencia dindmica de la economia se relaciona con las carac-
teristicas de la politica econémica ejecutada en ésta. Pero, a pesar de los pro-
gresos realizados en la formulacion de un marco analitico que sustente en for-
ma més rigurosa la relacién entre politicas y crecimiento, éstos atin distan de
ser satisfactorios. Sin embargo, tanto en el plano teérico como en la prictica
pareciera prevalecer la idea de que la apertura comercial —amplia ¢
indiscriminada— estimula un mayor crecimiento econémico, por un tiempo pro-
longado. Ello no obstante que en algunos modelos recientes se obtiene una
recomendacién ambigua con respecto a los efectos del grado de apertura sobre
el crecimiento. Asf por ejemplo, Helpman y Grossman (1986) desarrollan mo-
delos en los que el establecimiento de un cierto grado de proteccién sobre las
actividades intensivas en tecnologfa e investigacién estimula el crecimiento. La
aparicion de este tipo de modelos —que han revitalizado el viejo argumento a
favor de la “industria naciente”— ha llevado a algunos economistas (por ejem-
plo, Wolf, 1993) a sostener la incapacidad de la teorfa econémica para ofrecer
recomendaciones precisas sobre la contribucién del grado y tipo de apertura
comercial sobre el crecimiento. Sin embargo, a pesar de la elegancia tedrica
que pudieran tener estos modelos “proteccionistas” de crecimiento, su relevan-
cia empirica parece ser reducida.

En algunos modelos, esta relacién entre crecimiento econdémico y apertura
comercial se manifiesta mediante una asociaci6n entre ventajas comparativas y
economias de escala, en la linea de andlisis iniciada por Adam Smith.? El acce-
so a un mayor tamafio de mercado, por la via de la apertura de la economia
hacia el resto del mundo, permitirfa aprovechar economias de escala, las que en
muchos casos se vincularian con un proceso de learning-by-doing al interior de
las industrias que se expanden tras la apertura de la economia. En otros mode-
los, esta relacién se deriva de la capacidad de internalizacién de adelantos téc-
nicos a través del proceso de competencia e intercambio con el resto del mun-
do.® También se ha propuesto una relacién teérica entre el grado de apertura
comercial y la tasa de crecimiento sobre la base de suponer una funcién de
produccién agregada (Ethier, 1982) —que se plantea en la ecuacién (1) que
tiene como argumentos los servicios de trabajo (N), y un continuo de bienes
intermedios y de capital, cuya disponibilidad depende del grado de apertura
comercial de la economfa. En este marco, un aumento de la disponibilidad de
insumos intermedios y bienes de capital estimulard un aumento de la tasa de
crecimiento del producto.

T
e Y(t) = AN(1) (£Z(r)d,-)'°

% Al respecto véase Romer (1989) y Lucas (1988), entre otros.

9 Una presentacién rigurosa de los diversos factores que pueden explicar la dindmica del
crecimiento, de un modo coherente con la hipotesis de que este proceso se relaciona
directamente con el grado de apertura de la economia, se encuentra en Lucas (1988).

10 Z(1) denota la cantidad de insumos del tipo i, donde D<i<es
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Como un aspecto importante dentro de la evaluacién de los efectos de la
politica comercial sobre el crecimiento, es importante sefialar que las distorsiones
derivadas del establecimiento de aranceles Y otras restricciones al comercio
han mostrado tener un impacto negativo sobre el crecimiento del ingreso per
capita por el obstdculo que ellas representan para el uso de insumos importados
(Lee, 1992).

Segun Romer (1994), el costo de las restricciones al comercio internacional
afecta no sélo a las reasignaciones de produccién y consumo, sino gue inhibe la
produccién de nuevos bienes. De acuerdo con este planteamiento el niimero de
bienes existente en una cierta economia no es fijo, como supone la teoria tradi-
cional, sino que depende de las condiciones de mercado. Asf, en la medida en
que exista un costo fijo asociado a la introduccién de un nuevo bien, el estable-
cimiento de una tarifa aduanera que reduzca la demanda que enfrenta el sector
exportador puede llevar a que dicho bien simplemente no se produzca. En un
modelo en que las economias de escala se relacionan con el proceso de aprendi-
zaje al interior de la empresa, esta distorsién llevaria a que ciertas habilidades
no sean desarrolladas.

En el caso del modelo de funcién de produccién expuesto en (1), las
distorsiones al comercio exterior afectardn la tasa de crecimiento a través de la
limitacién de hecho que ellas introducen en el nimero de insumos al que acce-
de la economia. En este caso, la pérdida de bienestar asociada a la introduccién
de restricciones al comerci serfa sustancialmente superior a la resultante del
uso de los tradicionales “tridngulos harbergerianos”, por cuanto la no produc-
cién del bien lleva a que dicha pérdida sea todo el excedente del consumidor
que se deriva de la curva de demanda del bien cuya produccién no se materiali-
za. Por lo tanto, la introduccién de barreras al intercambio con el exterior no
sOlo se manifestard en un mayor costo de bienestar para los residentes, sino que
ademds en una menor tasa de crecimiento, al promoverse una reasignacion de
recursos hacia los sectores relativamente menos eficientes de la economia.

En trabajos recientes Lucas (1993 y 1996) examina el proceso de creci-
miento de diversos grupos de economias a lo largo de un periodo prolongado, el
que abarca mads de un siglo. De esta revisién concluye que no existiria un vincu-
lo entre las politicas macroeconémicas y el crecimiento de largo plazo,'! y que
el principal determinante del crecimiento seria el grado de apertura de la econo-
mia. Ello en la medida en que se permitiera que las economias de un menor
desarrollo relativo acrecentaran su stock de capital humano a través de la adqui-
sicion de nuevos conocimientos como resultado de la especializacion (learning
-by-doing ) y el acceso a nuevos bienes y tecnologias.

Estudios empiricos,'? a su vez, encuentran que la tasa de crecimiento alcan-
zable —para igual tasa de inversién— es superior en aquellas economias que ob-
servan un mayor grado de apertura comercial. Aun cuando de dichos estudios
no se desprende que la apertura de la economia al comercio internacional sea
una condici6n suficiente para elevar la tasa de crecimiento sostenible, si puede

'!" No obstante lo cual las politicas macroeconémicas podrian afectar el nivel del producto

por habitante.
' Easterly y Wetzel (1989) y Easterly (1992). entre otros.
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derivarse que la apertura —ceteris paribus— aumenta la probabilidad'” de soste-
ner altas tasas de crecimiento.

También se desprende de estos andlisis que el establecimiento de restriccio-
nes al comercio internacional diferenciadas entre sectores origina un costo adi-
cional para la economia derivado del gasto en recursos que realizardn los pro-
ductores locales, en este tipo de escenario, con el propésito de elevar la tasa de
proteccién efectiva que enfrentan. El costo en bienestar de la actividad de rent-
seeking puede llegar a ser sustancial, dependiendo de la magnitud de las dife-
rencias existentes en el tratamiento a los diversos sectores productivos.'* Tam-
bién se ha encontrado que tal tipo de politicas selectivas o discriminatorias pue-
de ser perjudicial al crecimiento, en la medida en que configura un conjunto de
incentivos contrarios a la inversién.'3

La vinculacién entre apertura comercial, politicas selectivas y crecimiento
tiene especial pertinencia dentro del andlisis del efecto macroeconémico de
politicas de integracién econémica. Ello, por cuanto este tipo de estrategia usual-
mente conlleva tanto cambios en el grado de apertura global de la economia
como algin grado de dispersion en la tasa de proteccion efectiva que enfrentan
los diferentes sectores, incluso dentro de un mismo sector. De este modo, una
mayor apertura al comercio exterior favorecera la eficiencia del proceso de asig-
nacién de recursos tanto por la via de exponer a los sectores domésticos a una
competencia mds intensa por parte de los productores externos, como por el
hecho de que el intercambio y la especializacién que éste acarrea permitirian
lograr acceso y un mejor aprovechamiento de las innovaciones tecnoldégicas
generadas en el exterior. En particular, se podria lograr un aumento en la tasa de
crecimiento de la economia como resultado del aprovechamiento de las
externalidades que ocasiona un aumento en la disponibilidad efectiva de cono-
cimiento,'® y un mayor nimero de bienes intermedios y de capital.

Por simplicidad, es posible visualizar el impacto macroeconémico de aque-
llas politicas que modifican la eficiencia del proceso de asignacién de recursos
con cambios en el pardmetro tecnolégico (A) de la funcién de produccion, como
se expresa en la ecuacién (2). Este procedimiento, que es habitual en la teorfa
real de las fluctuaciones econémicas, permite explicitar de un modo sencillo el
efecto macroeconémico de cambios en el nivel de las distorsiones al comercio
internacional. Asi, el nivel del pardmetro tecnolégico “Ai” incorporari, entre
otros elementos, el efecto del grado de apertura al comercio internacional que
registra esta economia. Dado que existe un proceso de ajuste asociado a la adap-
tacién de nuevas tecnologias, como también al desarrollo de nuevas habilidades
derivadas del aprovechamiento de economias de escala, es razonable suponer

Dado que la evidencia indica que el crecimiento econémico se explicaria por la
implementacién de “paquetes” de politicas mds que de ciertas politicas especificas, esta
calificacidn es importante.

Al respecto véase Krueger (1974).

15 Al respecto véase Murphy. Shleifer y Vishny (1990).

Este planteamiento es una extension l6gica de una teoria en donde la dindmica del creci-
miento se sostiene en ¢l proceso de acumulacidn de capital humano que resulta de la
especializacién (proceso del tipo learning-by-deing) o de la interaccién con otros agen-
tes bien dotados de capital humano, lo que permitiria elevar la disponibilidad de bien
publico tras la apertura al comercio.

4
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que el nivel de eficiencia de una economfia pequeiia, que no produce tecnologia,
tenderd a acercarse gradualmente al prevaleciente en el resto del mundo,!” a
una velocidad 3, la que depende directamente del grado de apertura de la eco-
nomfa junto con los otros factores antes mencionados.

2) Y = WAK, L)
(3 W@ = Bw* + (1-B)W(-1)

Como se indica en la seccién siguiente, ésta puede ser una forma importante
a través de la cual se manifiesten los efectos de la politica comercial.

Efectos macroeconémicos de las politicas de integracién selectiva:
Un enfoque de oferta agregada

En esta seccion se examinan los efectos potenciales de la aplicacién de una
politica de apertura comercial selectiva sobre el crecimiento. En este analisis se
soslaya la discusién de las causas que podrian hacer recomendable la adopcion
de una estrategia de esta naturaleza, suponiéndose que las autoridades econd-
micas reciben como un “dato exégeno” la decisién de seguir una politica de
apertura selectiva. En este contexto, la tarea consiste en escoger los “socios”
mads convenientes para conformar esta asociacién.

La idea de que existiria una asociacién estrecha entre el dinamismo de los
socios comerciales y el crecimiento de una cierta economia tiene una larga
tradicién en el analisis de la macroeconomia de la balanza de pagos. De hecho,
este tipo de vinculo —conocido como el “efecto locomotora”— suele expresarse
a través de la introducci6n de variables de gasto agregado o producto del resto
del mundo, en la funcién de exportaciones de una cierta economfa. Sin embar-
£0, esta visi6én adolece del defecto de concentrar en la demanda agregada de
una determinada economia el impacto de la evolucién macroeconémica de los
socios comerciales, dejdndose de lado la existencia de efectos sobre la oferta
agregada. En parte, tal “olvido” puede explicarse por el origen keynesiano de
los modelos de balanza de pagos inspirados en lo que se conoce como el “enfo-
que de absorcién”. En la teoria keynesiana el anilisis se concentra en el corto
plazo, por lo que la oferta agregada ocupa un rol secundario, vinculdndose con
la situacion prevaleciente en el mercado laboral mads que con la evolucién de la
productividad global de los factores y la relacién entre ésta y las politicas del
gobierno.

Para ilustrar la naturaleza de los efectos potenciales del intercambio con el
exterior sobre la oferta agregada, supongamos inicialmente que el mundo se
compone s6lo de dos economias, “Alfa” y “Beta”. Si “Alfa” implementa un
conjunto de politicas conducentes a elevar la inversién y la productividad de los
factores, la competitividad de “Beta” se verd resentida, lo que de no mediar la

'7 El concepto de “resto del mundo™ pertinente al andlisis dependerd del tipo de apertura
comercial que se siga. Esto es, dependerd de si ésta se definié en términos amplios y
parejos o en forma selectiva por economias o por productos. Este concepto es especial-
mente pertinente en el anilisis que sigue.
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implementacién de politicas similares deberia llevar a un creciente déficit co-
mercial, y/o una tendencia a la revaluacién de la moneda de “Alfa” con respecto
a “Beta”. A través de la caida del tipo de cambio real en “Alfa”, se produce la
ganancia de ingreso real asociada a la mayor productividad de la economia. En
la medida en que existan dificultades para ajustar al alza el tipo de cambio real
en “Beta”, es probable que se desarrollen fuerzas proteccionistas al interior de
esta economia, lo que llevard a una caida en el volumen de intercambio entre
ambas economias. Si se trata de bloques de economias, una eventual reduccién
del intercambio entre las economias “productivas” y las “improductivas” puede
provocar una intensificacién del intercambio al interior de cada grupo, con una
creciente disparidad en los niveles de eficiencia y competitividad de estos gru-
pos.'8 Este resultado seria coherente con los desarrollos recientes en materia de
teoria del crecimiento.'”

Hasta ahora, s6lo se ha expresado el “efecto locomotora™ a través de la
competencia, sin considerar la posible incidencia de beneficios adicionales de-
rivados de la absorcion de tecnologia producida en el exterior, que acompanada
de retroalimentacién entre ambas economias provocaria el tipo de rendimien-
tos crecientes supuestos en la literatura moderna del crecimiento.

La existencia de un “efecto locomotora” en el proceso de crecimiento, el
que operaria a través de los flujos de comercio, se encuentra explicitamente
expuesta en las teorias recientes del crecimiento, antes comentadas.”? En el
plano empirico es interesante mencionar un estudio reciente desarrollado por
Victor Elias (1993) con el propésito de examinar las fuentes del crecimiento en
un grupo selecto de paises para un periodo de casi setenta afios. De acuerdo con
éste existiria un efecto catch-up que impulsaria el proceso de crecimiento de las
economias de un menor desarrollo relativo hasta lograr los niveles de producti-
vidad de las “‘economias lideres”. De acuerdo con Elias: “The contribution share
of Total Factor Productivity to GDP growth suggests also that TFP is more
important for high growth countries than for middle-growth ones, and for middle-
growth ones than for low-growth countries”.*! “Technological adoption (catch-
up phenomena) is seemingly the most important source of TFP growth”.?? Este
resultado es similar al encontrado por Madison (1987), en términos de que en
ambos estudios el efecto cartch-up explicaria una fraccién sustantiva del incre-
mento en el factor TFP.

En un estudio reciente, Backus, Kehoe y Kehoe (1992) exploran la relacion
entre comercio y crecimiento a través de la evaluacion del efecto escala. Si bien
a nivel agregado la evidencia no es concluyente, a nivel de determinados secto-
res, como la industria, la evidencia es favorable a la hipétesis de que un aumen-
to en la escala de mercado, a través de la apertura al exterior, permitiria elevar la
tasa de crecimiento del sector en cuestion.

I8 Se supone que la implementacién de barreras al comercio de bienes se complementa con
restricciones similares al comercio de factores, de modo de producir un cambio efectivo
en la asignacién de recursos con respecto al escenario de libre comercio.

19 Al respecto véase Romer (1989) y Lucas (1988), entre otros.

20 En particular, Lucas (1988), (1993) y (1996).

21 Elias, op. cit., pig. 27.

22 Elias, op. cit., pig. 43.
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CUADRO 1
AMERICA LATINA: CRECIMIENTO Y PRODUCTIVIDAD, 1900-198923
(Tasas promedio anual de crecimiento)
1900-1913  1913-1929 19291938  1938-1950  1950-1973  1973-1980  1980-1980  1900-1989
PIB per cdpita
Chile 2.4 1,6 -0,9 1,7 1,2 1,8 1,2 1,3
Argentina 25 0,9 -0.8 1,7 1,9 0,6 -2,5 0,9
Brasil 2.3 2.5 2.5 2.7 3.9 4.6 0.0 2.8
Colombia 2,1 2,1 2,1 k.l 2.2 2,6 i.2 1,9
Ecuador 2.5 1,6 0,0 3.6 2.9 3.3 -0,7 2.2
México 1,8 0,1 0,1 2.5 32 3,6 -1,0 1.6
Venezuela 0.4 2.3 1.3 4,7 2.6 0.6 -2.4 1.7
Promedio 1,9 1,6 0,8 2.7 2,8 2,6 -0,9 1,9
Productividad del trabajo (PIB por hora hombre)
Chile 2.3 -0,7 2,0 2.9 1.5 0,0
Argentina 1,6 -0,2 2.7 22 1.5 -1,8
Brasil 2.7 3.0 3.9 3.9 5 4 -1,6
Colombia 4,2 0.6 2,3 3.2 2,8 0,7
Ecuador 0,4 4,1 3.6 3.8 0.3
México 1.5 0,9 3.3 4.2 2.3 -1,4
Venezuela 0,8 1.0 4.5 3.6 -1,0 -2.4
Promedio 2.2 1,0 3.5 & 22 -1.0
Niveles de productividad del trabajo (EE.UU.=100)
1913 1950 1973 1980 1989
Chile e 31 34 36 31
Argentina 45 32 31 32 24
Brasil 13 17 24 29 22
Colombia 18 19 23 27 24
México 41 30 45 51 38
Venezuela 47 4] 53 47 33
Promedio 33 28 35 37 28
EE.UU. 100 100 100 100 100

23 Fuente: André Hofman (1993).
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No obstante lo anterior, en ambos casos se encuentran dificultades para ais-
lar la contribucién del comercio exterior y otros factores en el incremento de la
productividad global. Estas dificultades se relacionan con problemas
econométricos mas que con aspectos de indole conceptual. En la realidad, exis-
ten numerosos sectores productivos, lo que en un mundo de libre comercio
lleva a que cada economia tienda a especializarse al menos en la produccién de
un sector en el que tiene ventajas comparativas. De acuerdo a la teoria moderna
del crecimiento, en aquellas dreas en las que el pafs es relativamente mas efi-
ciente se generard una dindmica de crecimiento, debido a elementos de learning-
by-doing-, que permitirdn que el libre comercio sea Pareto-eficiente para todos
los participantes del mismo.

De lo antes expuesto, es posible desprender que existen importantes dife-
rencias en los efectos en crecimiento de una politica selectiva de apertura, si se
consideran las diferencias de productividad existentes entre un grupo de socios
comerciales como los que se indican en el cuadro 1.2* Aun cuando el anilisis
del comportamiento de la productividad global de los factores productivos es
un tema complejo, con dificultades metodolégicas, es interesante constatar la
existencia de marcadas diferencias en la productividad media de la mano de
obra entre diferentes economias con las que se ha planteado —o finiquitado—
algin tipo de integracién econémica por parte de Chile. Para este efecto se
utilizan las estimaciones realizadas por Hofman (1993) para un grupo de eco-
nomias latinoamericanas.>

Inversion y estrategia comercial

Al examinar los efectos macroeconémicos potenciales de la politica comer-
cial, parece razonable suponer que éstos se manifestardn con mayor fuerza en la
tasa de inversién.2® Asi, un efecto positivo de la apertura comercial es una tenden-
cia al alza de la tasa de inversién doméstica, en la medida en que el mayor inter-
cambio promueve un aumento de la productividad de los factores domésticos, tal
como se plante6 anteriormente. Consecuentemente, la opcién de llevar adelante
acuerdos comerciales apuntados a estimular el intercambio con un cierto grupo

24 Eg importante precisar que en este andlisis no se estd considerando el factor estabilidad
del proceso de crecimiento, el que se examina en la siguiente seccion.

A pesar de lo meticuloso del estudio de Hofman, la evolucion de la productividad en
Chile plantea ciertas interrogantes dificiles de explicar. En particular, dicho estudio muestra
que la relacién entre la productividad global de los factores en Chile y la de los EE.UU.
habria caido en 1989 con relacién a la prevaleciente en 1973, a pesar de que se registraun
mejoramiento con respecto al grupo de economias latinoamericanas consideradas en cl
estudio.

El rol de la inversién como elemento de propagacién de las fluctuaciones econémicas
tiene una larga tradicién en macroeconomia. Con relacién al caso chileno, se han desa-
rrollado estudios empiricos que respaldan esta creencia. Asi, en Huepe (1993) se encuen-
tra que la inversién es un canal importante a través del cual se manifiesta el efecto de los
shocks externos sobre el equilibrio macroeconémico interno. Coeymans (1990) estima
una respuesta sensible de la inversién a una variable que sintetiza la fortaleza de la situa-
cién de balanza de pagos, relaciondndose positivamente ésta con el nivel de los términos
de intercambio y la afluencia de capitales del exterior.

23
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de economias puede afectar negativamente la inversion, al reducirse el nivel de
competencia al cual se encuentran expuestos los productores locales.

Uno de los argumentos maés frecuentemente utilizados para justificar la sus-
cripcién de acuerdos comerciales es la estabilidad que ello acarrearia para los
exportadores domésticos en lo que respecta a acceso a dichos mercados. Desde
este punto de vista, la materializacién de acuerdos que conlleven solidas garan-
tias de ingreso a mercados anteriormente restringidos, o inestables en cuanto a
los obstdaculos que enfrentan nuestras exportaciones, podria promover un au-
mento de la tasa de inversion, en la medida en que el grado de apertura global
no se viese reducido como consecuencia de este acuerdo.

Una segunda forma en la que la inversién podria verse beneficiada con la
suscripcion de determinados acuerdos comerciales, seria cuando €stos se reali-
zan con un socio estable y eficiente,?” el que exige ciertas condiciones
macroeconémicas para participar de un acuerdo comercial.?® En este caso el
acuerdo representa un compromiso de las autoridades nacionales para respetar
el cumplimiento de los equilibrios macroeconémicos bdsicos,?” lo que configu-
ra un cuadro favorable para la toma de decisiones de inversién.?”

Del mismo modo que la apertura comercial amplia e indiscriminada puede
estimular un aumento de la inversién, lo contrario puede ocurrir cuando se con-
cretan acuerdos con economias menos eficientes, que exhiben desequilibrios
importantes, ya sea en términos de su situacién de balanza de pagos, inflacién o
desempleo.?! En este caso es razonable suponer que la variabilidad esperada
del tipo de cambio real bilateral constituya un factor de desaliento a la inver-
si6n.72 Adicionalmente, en la medida en que la politica de acuerdos comercia-

27
2R

Este podria ser el caso de una economia industrializada como los EE.UU., la UE o Japdn.
Esta condicidén no se ha mencionado explicitamente en los casos del NAFTA y de la
asociacién con MERCOSUR: sin embargo, en el caso del NAFTA se persigue comple-
mentar la apertura al comercio de bienes con la apertura al comercio de servicios, lo que
en la prictica representa la apertura de la cuenta de capitales. En la medida en que se
complete este proceso es indudable que se habrin dado pasos importantes en el estableci-
miento de reglas disciplinarias estrictas sobre el manejo macroecondmico (en el largo
plazo).

Como se desprende de la experiencia de la CEE, parece razonable suponer que ¢l estable-
cimiento de exigencias macroecondémicas para participar en un acuerdo comercial debe
contemplar la posibilidad de desviaciones temporales a éstas. Sin embargo, estas desvia-
ciones pondrian en marcha programas de ajuste para retornar a “club” con plenos dere-
chos, en un cierto periedo.

En el andlisis de los efectos macroeconomicos de los potenciales efectos macroeconémicos
para Chile de la suscripcién del acuerdo NAFTA, Coeymans y Larrain (1994) encuentran
como principal resultado la caida en el riesgo pafs de Chile en medio punto, lo que esti-
mularia un mayor influjo de capitales y una mayor inversian.

En este tipo de economias es improbable gque se sostenga una politica comercial estable
en presencia de desequilibrios reales domésticos de importancia.

32 Larrain y Vergara (1993) encuentran una relacién negativa entre la tasa de inversion en
los paises asidticos y la variabilidad del tipo de cambio real. Aun cuando esta hipétesis no
ha sido sometida a prueba con relacién al caso chileno, parece razonable suponer que la
conclusidn bdsica es extensible a éste, en la medida en que la variabilidad del tipo de
cambio real sintetiza la inestabilidad de la relacién entre la demanda interna y la produc-
cidn total.

20
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les deja abierta la posibilidad de que la tasa de proteccion efectiva que enfren-
tan los diferentes sectores productivos pudiera verse modificada como resulta-
do de cambios graduales en el proceso de apertura, es posible que la politica
comercial selectiva estimule una mayor inversiéon en renf-seeking por parte de
los productores domésticos, en perjuicio de la inversién socialmente producti-
va. Ello en la medida en que los productores locales visualicen como factible la
posibilidad de conseguir una rebaja mads lenta de los aranceles que protegen a
su sector.

Para ilustrar los movimientos bdsicos de la economia frente a shocks de
eficiencia, los que pueden adoptar diferentes signos dependiendo de lo que ocurra
con la politica comercial, en el Anexo | se desarrolla un sencillo modelo dina-
mico, en el que se vincula la acumulacién éptima de capital en presencia de
shocks de eficiencia.

3. EstaBiLipAD MACROECONOMICA ¥ PoLiTicA COMERCIAL
Aspectos generales

Una segunda dimensién macroeconémica de la politica comercial dice rela-
cién con el impacto de las fluctuaciones ciclicas de los socios comerciales so-
bre los niveles de actividad y empleo domésticos. En efecto, el equilibrio
macroeconémico interno puede verse alterado por cambios en el nivel de los
términos de intercambio, las tasas de interés externas o los flujos de capitales
externos.

Es bien conocido en teoria del comercio internacional que la amplitud de
los movimientos del tipo de cambio real frente a cierto shock externo de térmi-
nos de intercambio o tasas de interés se relaciona en forma directa con el nivel
del arancel promedio. Sin embargo, en este andlisis no se incorpora habitual-
mente en forma explicita el rol de la estructura arancelaria. Ello al menos hasta
que la verificacién de la crisis cambiaria mexicana, conocida como “efecto
tequila”, estimulé la investigacién en esta drea. En particular, cabe mencionar
el estudio de Eichengreen, Rose y Wyplosz (1996), quienes encuentran que la
probabilidad de “contagio™ tras una crisis cambiaria en una cierta economia es
mayor para aquellos paises cuyo intercambio con el pais afectado era mas in-
tensa.

En modelos que consideran la existencia de un nimero n de paises y bienes,
el impacto interno de los cambios en el escenario econémico internacional de-
penderi criticamente de la correlacion que exista entre variables como los tér-
minos de intercambio domésticos y el de los principales socios comerciales.
Desde este punto de vista, el uso de la politica comercial como herramienta
para estabilizar la senda de consumo llevara a disefiar una estructura de arance-
les y subsidios tal que se maximice la participacién dentro del intercambio total
de aquellas economias cuyo ingreso nacional observe un patrén ciclico opuesto
al de nuestra economia.

En la préictica, el uso de la politica comercial como herramienta para estabili-
zar la senda del consumo interno constituye una estrategia del tipo second best,
por cuanto un manejo eficiente del portfolio doméstico podria reducir el impacto
de los cambios adversos en el ingreso nacional del paifs en cuestién mediante el
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intercambio de titulos contra la produccién doméstica por otros cuyo precio ob-
serve una correlacion negativa con los precios de nuestras exportaciones.*?

No obstante la validez teérica de este planteamiento, en la prédctica las eco-
nomias en desarrollo —en particular las latinoamericanas— contindan mante-
niendo un bajo nivel de intercambio de activos con el resto del mundo,™ lo que
acrecienta la importancia relativa de los movimientos en los flujos de comercio
con el resto del mundo como fuente de alteraciones del producto interno. Desde
este punto de vista, la desviacién de comercio puede llevar a cambios en el
nivel de exposicién de la economia a los ciclos externos.?5

El cardcter de “estable” o “inestable” de un cierto socio comercial depende
de dos componentes separables: por un lado, del grado de coherencia y estabi-
lidad de su gestién macroeconémica interna, lo que se reflejarad en definitiva en
la evolucién de su producto (Y*) y, por otro, en la evolucién de su tipo de
cambio real (X*).® En efecto, para un cierto conjunto de politicas, tanto inter-
nas (d) como externas (d*), el desempefio macroeconémico del pais en referen-
cia —Alfa— dependerd de la relacién existente entre los shocks exogenos sobre el
producto doméstico, y los shocks sobre el producto de los principales socios
comerciales. Asi por ejemplo, en la medida en que exista una economia cuyos
términos de intercambio observan un patrén ciclico opuesto a la economia de
Alfa, entonces la intensificacién de los flujos comerciales entre ambas econo-
mias contribuird a amortiguar el impacto interno en Alfa de las alteraciones en
el escenario externo. En este caso, nuestra funcién de exportaciones tendrd como
argumentos (1) el ingreso del resto del mundo, relacionado con su nivel de pro-
ducto, a su vez dependiente del manejo de politica interna de nuestros socios
comerciales (descrito en el vector de politicas d*); (i1) los términos de inter-
cambio de los socios comerciales (p*), y (iii) el tipo de cambio real de nuestra
economia con el resto del mundo X. De este modo, Exp (Alfa) = fly*(d*; p*):
X], donde el ingreso que obtiene Alfa por concepto de exportaciones, definido
en términos del precio internacional de las importaciones, es igual a p-Exp (Alfa),
donde “p” es el precio relativo entre el precio internacional de las exportaciones
de Alfa y el precio internacional de una canasta de importaciones.

3 Una discusién relativa al rol de los movimientos de capitales en el ciclo econdémico se
encuentra en Rosende (1994).

*  En el caso especifico de la economia chilena subsisten importantes restricciones para la
internacionalizacién de la banca, mientras que en el caso de las AFP’s las posibilidades
de inversién externa se encuentran limitadas a un porcentaje relativamente bajo del fondo
total y a instrumentos altamente calificados en términos de riesgo, lo que dada la diferen-
cial existente entre los titulos piiblicos domésticos y los prime externos se ha traducido
en un escaso interés por parte de estas instituciones en adquirir titulos externos.

35 Es indudable que la importancia relativa de este efecto macroeconomico de desviacién
de comercio depende criticamente de la relacién existente entre el arancel prevaleciente
para el resto del mundo y el vigente para el socio privilegiado.

% La inclusién separada de un vector de variables de politica (d*), en el que se incluye la
influencia de éstas sobre el producto y el gasto, y del tipo de cambio real X*, se justifica
en el andlisis de los ciclos de actividad, por cuanto es frecuente observar., especialmente
en las economias en desarrollo, situaciones en las que el tipo de cambio real evoluciona
de un modo diferente a lo que predeciria el comportamiento de sus fundamentals. Ello
especialmente en contexto de flotacién cambiaria.
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Asf, dos economias “macroeconémicamente complementarias™ observaran
patrones ciclicos opuestos en sus niveles de ingreso nacional, lo que en el caso
de promoverse una politica de intensificacion del comercio entre las mismas
llevard a amortiguar el impacto interno de las alteraciones en el escenario exter-
no. Desde luego, ésta podria ser una justificacién para promover acuerdos co-
merciales con economias macroeconémicamente complementarias. Sin embar-
go, la justificacién de esta politica incorpora dos supuestos adicionales; (i) que
no se encuentra disponible la politica de first best, cual es la apertura de la
cuenta de capitales; y (ii) que el sector privado adolece de algin tipo de “mio-
pia”, o problemas de coordinacién que impiden que se generen arreglos des-
centralizados que permitan diversificar el comercio de un modo coherente con
la minimizacién de las fluctuaciones ciclicas de la economia mundial.

Con relacién a la pertinencia del argumento de la “complementariedad
macroeconémica”, para justificar la asociacién comercial entre las econom ias
latinoamericanas, éste no pareciera tener mayor respaldo empirico, por cuanto
la mayor parte de las exportaciones de la region se concentran en bienes prima-
rios, cuyos precios suelen exhibir movimientos relativamente similares en los
ciclos (ver mds abajo).

Suponiendo la existencia de costos de ajuste en el proceso de reasignacion
de recursos (histéresis), la promocién de una estrategia comercial que implique
incrementar el intercambio con economias inestables, o potencialmente inesta-
bles, puede ocasionar importantes costos. Por un lado, es indudable que una
respuesta sensible de los productores domésticos a las sefiales de precios relati-
vos, resultantes de esta estrategia, llevard a elevar las exportaciones hacia mer-
cados cambiantes y a aumentar las compras provenientes de €stos. Las repercu-
siones consiguientes sobre la produccién involucrarian costos de ajuste.

Imaginemos un escenario en el que la economia en referencia (Alfa) decide
estimular un mayor intercambio con “Beta”, pais que aplica politicas que se
traducen en un “atraso cambiario” importante, un elevado déficit en la cuenta
corriente y, consecuentemente, un alto grado de competitividad de la produc-
cién nacional (Alfa) en dicho mercado. Si dichos desequilibrios en la economia
de “Beta” no responden a una razonable estimacion de los términos de inter-
cambio de largo plazo, significa que las autoridades de este pais han resuelto
postergar los ajustes necesarios para mantener en equilibrio las cuentas exter-
nas.3” Luego, en algin momento futuro serd necesario ajustar el gasto interno
de “Beta” y promover un aumento del tipo de cambio X con los consecuentes
costos sobre los exportadores de “Alfa” quienes tendrdn que ajustar sus niveles
(composicién) de produccién.

Si las restricciones internas y externas a la politica econémica permiten
llevar a cabo este proceso de ajuste en forma ordenada, no deberian tener mayo-
res costos de ajuste si se puede ir reasignando recursos en forma gradual de un
modo coherente con lo que se estima serdn las sefiales de largo plazo. Sin em-
bargo, lo normal en las economias en desarrollo es que exista un grado no des-
preciable de incertidumbre con relacion a las caracteristicas de las autoridades

¥ Por ejemplo, debido a razones de tipo “ciclo politico™ Un andlisis tedrico de las caracte-
risticas de este tipo de estrategia se encuentra en Sachs ( 1980).
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econémicas,*® lo que hace dificil predecir el momento?® ¥ la velocidad a la cual
se produciran dichos ajustes. En este caso los costos de incrementar el inter-
cambio de “Alfa” con “Beta”, tanto en términos de estabilidad como de eficien-
cia, pueden ser sustanciales.?? Ello, tanto por los efectos directos sobre el pro-
ceso de asignacién de recursos como por el hecho de que se acrecienta el fen6-
meno de “seleccién adversa” presente en episodios de crisis financiera, por las
mayores dificultades de las autoridades de “Alfa” para diferenciarse de “Beta’”
frente a la comunidad financiera internacional 4!

Una réplica tedricamente razonable al punto anterior seria que con agentes
racionales estos podrian anticipar las dificultades macroecon6micas de “Beta”,
por lo que no comprometerian mayores recursos en funcién de los precios rela-
tivos contempordneos. De esta forma, los costos en términos de asi gnacién de
recursos de la asociacién con economias inestables serian minimos. El argu-
mento anterior, sin embargo, adolece de algunas limitaciones. En primer lugar,
en este escenario, s6lo se resolveria el problema de asignacién estédtica de re-
cursos. Pero es razonable suponer que la respuesta racional de los productores
serd reducir la tasa de inversion, con respecto al caso de apertura indiscriminada
al resto del mundo. En particular, la inversién se verd resentida por el mayor
riesgo asociado a la realizacién de proyectos destinados a satisfacer la demanda
en mercados potenciales, o efectivamente inestables. En segundo lugar, dado
que las caracteristicas de las autoridades de una cierta economfa no son esta-
bles, y responden en una forma no despreciable a factores idiosincraiticos, es
razonable suponer que incluso agentes racionales pueden verse sorprendidos
por la dinamica —no por la direccién— del proceso de ajuste del socio comer-
cial 42

Adicionalmente, la intensificacién del intercambio con economias inesta-
bles puede acrecentar la externalidad asociada a crisis financieras y/o de balan-
za de pagos en estos socios.** Como ha quedado de manifiesto en varias oportu-
nidades, siendo la mds reciente la crisis mexicana detonada a fines de 1994, la
turbulencia en una economia de la regién puede ocasionar algiin grado no des-
preciable de inestabilidad en las restantes. Dado este “efecto barrio”, parece
razonable suponer que las externalidades que pueda enfrentar la economia de
“Alfa” en respuesta a los problemas de “Beta’” serdn una funcién creciente del

¥ Este marco de andlisis ha sido desarrollado por Cukierman (1992) para explicar el equi-
librio macroecondmico en el contexto de una economia cerrada.

¥ De hecho, en la literatura el “problema del peso™ ha surgido de la observacidn de diversos
episodios, especialmente en economias latinoamericanas, en las que los ajustes del tipo
de cambio nominal toman la forma de alteraciones violentas en el nivel de dicha variable.,

% Aunque sean concentrados sobre algunos sectores productivos o empresas.

4l Aun cuando no existe evidencia concluyente en respaldo de dicha hipdtesis, ésta ha con-
quistado un mayor grado de popularidad entre los economistas tras la verificacidn de una
rdpida respuesta de los mercados accionarios de las economias latinoamericanas tras la
devaluacién del peso mexicano. Una conclusién mis concreta acerca de la relevancia del
denominado “efecto barrio” requeriria de un anilisis mds acabado, el que excede los
objetivos del presente documento.

42 Shocks aleatorios a reglas comerciales entre paises latinoamericanos han formado parte
de la tradicién mads bien que de la excepcién.

4 Al respecto véase Eichengreen, Rose y Wyplosz (1996).
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nivel que registre el intercambio entre éstas. Por dltimo, el hecho de que el
intercambio entre estas economias se vea intensificado como resultado de in-
centivos explicitos de politica econémica, puede desarrollar algtin elemento del
tipo moral hazard, en la medida en que cualquier dificultad en el cumplimiento
de las obligaciones derivadas del intercambio pudiese forzar la intervencién
oficial garantizando su no cumplimiento.

La macroeconomia de los socios potenciales del ““club”

La descripcién de las caracteristicas macroeconomicas de los socios poten-
ciales de Chile en acuerdos selectivos, lo que hemos denominado como los
socios del “club”, requiere de la construccién de un indice de inestabilidad
econémica (y politica) basado en antecedentes cuantitativos de fdcil acceso.
Dada la complejidad de tal indicador, es itil examinar el comportamiento de
indicadores aislados como son la inflacién, la tasa de desempleo, y la evolucién
de las cuentas externas. En la actualidad es ampliamente aceptada la hipétesis
de que el nivel de la tasa de inflacion reflejaria el nivel de dificultades politicas
que enfrentan las autoridades para administrar la politica econémica.** Consi-
derando que en el corto plazo los excesos de gastos pueden financiarse con
endeudamiento externo, también se presentan indicadores de cuenta corriente y -
tipo de cambio real (cuadro 2).

Un ejercicio realizado para examinar los diferentes grados de estabilidad
economica del grupo de paises mencionado consiste en comparar los coeficien-
tes de variacién de los términos del intercambio, el tipo de cambio real y de la
tasa de crecimiento para Argentina, Brasil, Chile y los EE.UU. En particular, se
calcula la desviacion estandar relativa (o coeficiente de variacioén) de cada una
de las variables mencionadas en el periodo 1964-93. El resultado se resume en
el cuadro 2.

CUADRO 2
PAERAMETROS DE COMPORTAMIENTO

Argentina  Brasil Chile EE.UU.
Términos de intercambio (1967-92)
Coeficiente de variacion 0,392 0,224 0,302 0,129
Tipo de cambio real (1964-93)
*Bilateral
Coeficiente de variacién 0,550 0,460 0,590
Crecimiento del PGB (1964-92)
Coeficiente de variacién 2,130 1,026 1,740 0.830
Tasas de inflacién (1964-93)
Coeficiente de variacién 2,100 1,960 1,670 0,560

Fuente: Inrernational Finantial Statistics, Fondo Monetario Internacional, 1994,

44 Cukierman, Edwards y Tabellini (1992).
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Se puede decir que en términos relativos y en base a las variables escogidas
EE.UU. muestra mayor estabilidad, y Argentina menor estabilidad. Este resul-
tado es vidlido para cualquier sistema de ponderacién de los indicadores parcia-
les que han utilizado para obtener un indice de inestabilidad agregado. De acuerdo
al indicador usado, Brasil y Chile muestran grados intermedios de inestabili-
dad. Asi, mientras Brasil muestra mayor estabilidad relativa que Chile en térmi-
nos del intercambio, tipo de cambio real y PIB, Chile muestra mayor estabili-
dad sélo en la inflacion. En todo caso, si se mira desde el punto de vista de
Chile en cuanto a buscar un socio ‘“‘estable”, el orden es obvio: EE.UU., Brasil
y Argentina. Es particularmente interesante destacar la habilidad de Brasil para
mantener un tipo de cambio real relativamente constante a pesar de una infla-
cién particularmente variable. Por otro lado, esta economia registra en prome-
dio una tasa anual de crecimiento (1964-93) superior al doble a la de EE.UUL.
con un coeficiente de variacién s6lo 24 por ciento superior al del PIB de este
altimo pais.

Aun cuando el uso de la historia econémica de un pais como indicador de
sus tendencias futuras ignora la posibilidad de que se hubiesen producido cam-
bios estructurales en el mismo, ésta permite realizar ciertas calificaciones a la
evolucién de corto plazo de un determinado programa econdémico. En otras
palabras, en un pais caracterizado por la inestabilidad del crecimiento, alta in-
flaciéon y sucesivos ciclos del tipo de cambio real, es razonable suponer que
existen importantes restricciones en el sistema politico institucional que impi-
den sostener politicas coherentes con la estabilidad econ6émica de mediano pla-
Z0.

Politica comercial y variabilidad macroeconémica

LLos resultados del cuadro 2 son sdélo indicativos de la importancia de las
fluctuaciones de algunas variables de los socios comerciales actuales de Chile.
Sin embargo, se presentan dos dificultades para obtener una vision mas acaba-
da del impacto de la variabilidad de los shocks externos en el contexto de la
integracion.

(i) La primera dice relacién con la posibilidad de complementariedad
macroeconomica entre socios potenciales. Para ello, se analizan los co-movi-
mientos de los términos del intercambio y del PIB en el ciclo econdmico. Una
fuerte correlacién inversa entre movimientos de esta variable aportaria mayor
estabilidad macroeconémica, todo lo demads igual, en la medida que Chile pro-
fundizara las relaciones con el socio cuyos términos del intercambio y/o PIB
tiene esas caracteristicas. En la medida de que se establecen fuertes lazos co-
merciales entre economias con significativa complementariedad macroeco-
némica, parece razonable suponer que las posibilidades de alcanzar una evolu-
cion mas estable del ingreso, empleo y consumo nacionales aumentan.

Una estimacion de la correlacién de los términos de intercambio y del PIB
de Chile con aquellos de los tres socios potenciales ha sido estimada en el cua-
dro 3.

De esta evidencia se desprende la ausencia de complementariedad macroe-
conémica entre los pafses analizados, al menos en cuanto a los términos de
intercambio.

Un ejercicio parecido se efectida con las tasas de crecimiento del PIB de las
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CUADRO 3
CORRELACION ENTRE PAISES
Paises Términos del intercambio FIB
Argentina 0,46 0,34
Brasil 0,71 -0,08
EE.UU. 0,80 021

mismas economias (cuadro 3). El resultado es algo distinto puesto que aparece
la variacién del PIB de Brasil siendo levemente complementaria a la del PIB
chileno; las otras presentan el mismo signo, dando la misma respuesta sugerida
por los términos del intercambio; aunque los grados de relaciones son mas
modestos. Sin embargo, ello no implica que los efectos sobre la actividad eco-
nomica chilena sean menores.

(i1) La segunda dice relacién con el impacto marginal que tendria una ma-
yor insercioén de la economia chilena en cada una de las economias de los so-
cios comerciales como consecuencia de Acuerdos de Libre Comercio (ALC).
En ausencia de complementariedad, aumentaria el grado de volatilidad de la
economia chilena en proporcién a la mayor insercién comercial (y de otras
indoles) derivada de un ALC con cualquier socio.

Una mayor insercién con un socio implica que las fluctuaciones de varia-
bles como el PIB y la inflacién del socio tengan una mayor influencia relativa
sobre la economia nacional. Esa influencia serd sobre nivel y variabilidad de
distintas variables determinantes del intercambio bilateral entre socios: tipo de
cambio (nominal y real), PIB doméstico, términos del intercambio. En particu-
lar, las fluctuaciones de la inflacion externa (del socio) y de su tipo de cambio
nominal repercutirdn sobre su competitividad relativa. El nivel y las fluctuacio-
nes del PIB y de los términos del intercambio del socio producirin efectos
ingreso con repercusiones sobre nivel y composicion del comercio bilateral.

Esto es particularmente importante, si se supone que la especializacién geo-
grifica (destino y origen) es extrema. La realidad, sin duda, es distinta. Sin
embargo, si bien una estrategia unilateral de integracién al resto del mundo
permitié a Chile la diversificacion de mercados y de productos transados y de
mercados, una estrategia de integracién bi (pluri) lateral puede tener el efecto
opuesto, o sea, de mayor dependencia relativa de las condiciones econémicas
de los socios escogidos, eso, en la medida en que esa estrategia tienda a concen-
trar el comercio.

Desde el punto de vista de aquellas empresas o industrias cuya actividad
estd preferentemente orientada al intercambio con economias estables, la
implementacién de una politica cambiaria que incorporara la mayor influencia
de la inflacién en délares de economias menos estables (aquella de algian socio)
tendria un efecto claramente negativo debido a la mayor incertidumbre que tal
politica generaria en las actividades de dichas industrias. Una mayor fluctua-
ci6n de los términos del intercambio bilateral tendria un impacto similar.

En ese caso, la mayor o menor estabilidad macroeconémica del (los) socio
(s) comercial (es) de Chile tendria un impacto directo en la rentabilidad del
comercio con lerceros paises, especialmente en el evento de que se desee imple-
mentar una politica de tipo de cambio reptante o crawling peg. Si no, la estabi-
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lidad de las condiciones comerciales debe abandonarse con el objeto de mante-
ner la estabilidad de los precios internos a través de un régimen cambiario y/o
comercial flexible.

Ademads, variaciones cambiarias entre socios infligen costos sobre sectores
mds expuestos a cambios en las condiciones de intercambio con el resto del
mundo, lo que los estimula a presionar por restricciones a las importaciones
(Eichengreen, 1996). Al respecto, es importante precisar que la estabilidad
cambiaria es una condicién necesaria para la existencia de un mercado integra-
do de bienes, objetivo primero de todo acuerdo de libre comercio (Grilli, 1988).

En definitiva, la influencia de la volatilidad externa sobre la economfa na-
cional termina siendo un problema empirico. Se supondrd que, desde el punto
de vista de la perspectiva escogida aqui, el impacto del tipo de integracién esco-
gido dependera:

* de la variabilidad especifica de variables pertinentes en el comercio bilate-

ral (tipo de cambio, términos de intercambio, PIB),*5 y
* del probable efecto “concentracién™ del comercio, o sea del impacto de la

integracion via ALC sobre el comercio relativo con el (los) socio (s). Esto

altimo influird sobre la ponderacién relativa (con respecto a aquella del res-
to del mundo) de la volatilidad transmitida por tal o cual socio.

A continuacion, se medird el impacto que puede tener el “efecto concentra-
ci6n” del comercio sobre la variabilidad de los términos del intercambio y del
tipo de cambio real de Chile. Ello implicara determinar, en primera instancia, el
“efecto concentracién™ y luego aplicar la variabilidad pertinente de las varia-
bles mencionadas. Este ejercicio se hace a modo de ilustracién de un cdlculo
del efecto concentracién. Los autores estdn conscientes de las limitaciones de
la metodologia utilizada.

Términos del intercambio

En términos agregados, el impacto de la variabilidad de los términos de
intercambio es proporcional a la importancia de las exportaciones e importa-
ciones en el producto nacional. En términos desagregados, ese impacto depen-
de también de la composicién del comercio, y, en la medida de que los precios
internacionales difieren entre mercados, de la importancia relativa de esos mer-
cados de origen o de destino dentro del comercio total. En la medida de que los
precios internacionales sean relativamente uniformes entre mercados, tanto el
nivel como la variabilidad de los términos de intercambio dependeran de la
composicion comercial. Esa composicién, a su vez, puede ser alterada con la
estrategia de apertura: los impactos de acuerdos comerciales serdn probable-
mente distintos de aquellos de una mayor apertura unilateral; ademads, variardn
segun el socio escogido para un ALC.

En esta seccién se analizard el impacto que tendria la firma de eventuales
ALCs con Argentina, Brasil o EE.UU. sobre la variabilidad de los términos del

43 También dependerd de otros impactos derivados del mayor grado de competencia entre
productores nacionales y del socio, y del technological environment especifico del socio.
Estos son los analizados en la primera seccién y que dicen relacién mads bien con nivel del
PIB o su tasa de crecimiento.
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intercambio ‘“bilaterales”. Los resultados serin comparados entre si y con la
situacién de statu gquo (no ALC). Esa comparacién permitird detectar y ordenar
los socios potenciales por orden de transmision de volatilidad (via términos del
intercambio). Los escenarios serdn independientes entre si.

Metodologia. LLa metodologia utilizada para la estimacién de los términos
de intercambio “bilaterales™ requirié primero estimar las ponderaciones perti-
nentes para cada escenario; segundo, determinar los precios a utilizar para el
cdlculo de los términos del intercambio, y, tercero, culminar con la estimacion
de los dltimos.

(i) Ponderaciones. Para el escenario apertura unilateral se tomo la compo-
sicién “actual” del comercio (1993). Se utilizé una metodologia de equilibrio
parcial para determinar el impacto de ALCs alternativos sobre la composicion
del comercio chileno, reconociendo las limitaciones obvias, pero también sus
ventajas en términos de menor costo. Se supuso que el comercio con el resto del
mundo se mantenia constante en términos de nivel y de composicién a pesar de
los ALCs; la composicion s6lo se alteraba con los cambios marginales aporta-
dos por el ALC, en cada caso. Este supuesto, ciertamente discutible, introduce
un efecto amortiguador en los resultados al reducir la importancia del impacto
desviacién del comercio.

LLa estimacién de la composicién (o cambios en ella) se basé en el modelo
tradicional para determinar los efectos de un ALC de creacion y desviacion de
comercio, y el efecto exportacion. Esta metodologia es descrita en el Anexo 1.
Su aplicacién se hizo en base a la desagregacion de los 26 sectores CIIU. Los
resultados obtenidos, o sea, la composicién sectorial de las exportaciones e
importaciones chilenas segun estrategia, se presentan en los cuadros 4 y 5 si-
guientes.

(ii) Los términos del intercambio. Deben distinguirse entre los agregados
nacionales y los “bilaterales™. Los primeros fueron obtenidos directamente del
International Financial Statistics (IFS) del Fondo Monetario Internacional (FMI)
y corresponden a la composicién efectiva del comercio en 1993. Los segundos
responden a la pregunta siguiente: ;Cudles habrian sido los términos de inter-
cambio pertinentes con composiciones alternativas del comercio? Ellos fueron
estimados en base a promedios ponderados de precios de exportacién e impor-
tacion:

Px=2 px, (x,/x) Pm = % pm, (m/m),

donde las ponderaciones relativas dicen relaciéon con la composicién del inter-
cambio resultante de un ALC de exportacién o de importacién y tendrdn las
caracteristicas siguientes:

x,=f(EST)ym;=¢g (ESTj)

EST, siendola estrategia de apertura escogida (unilateral o ALC con Argenti-
na, Brasil o EE.UU.).

Los indicadores de inestabilidad de los términos del intercambio domésti-
cos aparecen en el cuadro 2,
(iii) Determinacién de los precios para la estimacion de los términos del
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intercambio bilaterales. Las exportaciones e importaciones, clasificadas CUCI,
fueron inicialmente agregadas en 26 sectores CIIU para que coincidieran con
categorias que pudieran utilizarse para otras manipulaciones. La transferencia
de una clasificacion a otra se hizo utilizando la Tabla de Correspondencia de las
Naciones Unidas. A su vez, las categorias debieron ser reagregadas para que
coincidieran con los indices de precios de exportaciones e importaciones dispo-
nibles. La fuente de informacion de los precios fue el IFS del FMI; la fuente de
informacion del comercio exterior chileno fue el Banco Central; las 26 catego-
rias CIIU son las utilizadas por las cuentas nacionales del Banco Central (Insumo-
Producto 1986). Los indices sectoriales de precios resultantes son detallados en
Hachette y Rosende (1996). Usando las ponderaciones sectoriales obtenidas de
acuerdo al método descrito en (i) arriba y en los cuadros 4 y 5, se obtuvieron los
términos del intercambio “bilaterales™ simulados para cada tipo de estrategia:
el statu quo, un ALC con Argentina, otro con Brasil y otro con EE.UU. Sus
estadigrafos de variabilidad son presentados en el cuadro 6 (mads detalles en
Hachette y Rosende, 1996, Anexo 2).

Resultados

Composicidén del comercio por estrategia. La primera columna de los cua-
dros 4 y 5 presenta las cifras efectivas del comercio chileno (exportaciones e
importaciones) con el resto del mundo; las columnas siguientes indican el valor
del comercio con el resto del mundo si Chile tuviese un ALC con alguno de los
tres paises indicados; los escenarios son independientes y el resto del mundo
incluye al pais en cuestion. Los resultados muestran algtin cambio de composi-
cion de las canastas transadas, pero el impacto agregado esperado de un ALC es
modesto. Ello se debe a (i) los limitados impactos esperados de cualquier ALC
y (i1} al supuesto de independencia de la composicién del comercio con el resto
del mundo, a excepcién del pais escogido para un ALC, y ese ALC.

La variabilidad de los términos del intercambio se reduce con respecto a la
estrategia sin ALC con ALC en los casos en que este acuerdo tiene lugar con
Brasil y con EE.UU. Sin embargo, ésta aumenta cuando el acuerdo es con Ar-
gentina. La reduccién de la variabilidad es mayor con EE.UU.; sin embargo, la
diferencia con Brasil no es significativa. La variabilidad de los términos del
intercambio se reduce con respecto a la de una estrategia sin acuerdos bilatera-
les con un ALC con Brasil o con uno con EE.UU.; aumenta si se concentra mas
el comercio con Argentina. La reduccién de la variabilidad es mayor con EE.UU.
Los resultados observados indican, sin embargo, diferencias poco significati-
vas entre escenarios; €sta es probablemente la conclusiéon mas fuerte. Ello im-
plicaria que la variabilidad de los términos del intercambio es basicamente in-
dependiente de la estrategia comercial elegida, obviamente, dentro de los limi-
tes de casos elegidos y de la metodologia usada.

Sin embargo, el impacto desagregado e intersectorial es importante y aun
significativo, y su composicién varia con el socio escogido. O sea, varios secto-
res productivos se verdn particularmente afectados por la variabilidad de térmi-
nos del intercambio y/o tipos de cambio en la medida de que ellos profundicen
relaciones comerciales con los paises escogidos.

Exportaciones. Un ALC con Argentina favoreceria particularmente a los
sectores Imprentas y Editoriales (18,1%), Material de Transporte (13,6%) y
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CUADRO 4
COMPOSICION SECTORIAL DE LAS EXPORTACIONES CHILENAS
SEGUN ESTRATEGIA, 1993
(US$ miles, )

Sectores Original Argentina A%  Brasil A% EE.UU. A%
1 943.8 9473 0.4 0,9 0.3 1.0 | ¢,
2 3.4253 1.621.9 0,1 3.426,0 0,2 3.425.6 0,1
3 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0 -
4 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0 -
5 492.0 492.1 0,1 4923 0.5 492.0 0,0
6 1.615,7 1.621,9 0,4 1.623,1 0,5 1.6364 1,3
7 27.5 29,1 5.6 27.5 0,0 29,6 7.4
8 24,6 26,6 8,2 24,6 0.0 28,9 17,9
9 22,2 23,1 4,1 22,2 0,4 24,0 7,9
10 OBE .4 993.0 0,5 992,3 0.4 988.4 0,0
11 25,6 26,2 2,2 25,7 0,2 25,6 0,0
12 89,1 90,2 1,3 89,8 0,8 89,1 0,0
13 54,7 64,5 18,1 56,3 3,1 54,7 0.4
14 229.3 230,3 0,4 232,1 b2 2294 0,3
15 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0 -
16 41,6 42,0 0.9 41,6 0,0 41,6 0,0
17 8,5 9.1 7.0 8.6 1.5 8.5 0,0
18 0,0 0,0 - 0,0 - 0.0 -
19 0,0 0,0 - 0.0 - 0,0 -
20 25.5 25,5 0,0 25,5 0,0 25,5 0,0
21 66,8 68,6 2,8 78,3 17,3 66,8 0,2
22 9,0 10,1 11,9 9,0 0.0 9,0 0,8
23 13.8 14,3 3.4 13,8 0.0 13,8 0,0
24 106,9 121.5 13.6 107,1 0,2 106,9 0,0
25 0,0 0,0 - 0.0 - 0,0
26 1273 128.9 1.3 127.8 0.4 129,5 1,7
Total 8.337,6 7.443.3 0,6 7.424,5 04 7.426,2 0,6

Fuente: Efectos de un Acuerdo de Libre Comercio de Chile con Argentina, con Brasil o con USA,
1994, Dominique Hachette.
Mota: Los cambios proporcionales son estimados sobre la base original.

Maquinaria Eléctrica (11,9%), y en menor grado, a Textiles, Vestuario, Cuero y
Calzado y Productos Plasticos (cuadro 4). Un ALC con Brasil concentraria sus
efectos sobre las exportaciones chilenas de Productos Metdlicos (17,3%). Uno
con los EE.UU. se concentraria en el sector Vestuario (17,9%), aunque es im-
portante también en Textiles, Cuero y Calzado.

Importaciones. El impacto intersectorial de ALCs es mds repartido en el
caso de las importaciones, especialmente con un ALC con EE.UU., en menor
grado con Brasil, y aun menor grado con Argentina. En los tres casos, el mayor
impacto es sobre el sector Otras Industrias: sus importaciones se reducen consi-
derablemente en términos relativos (mds de un tercio, cualquiera sea ¢l caso);
pero el monto absoluto del cambio es pequeio y no muy relevante. En cierto
modo, viene a ser el producto de todos los errores acumulados. Con un ALC
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CUADRO 5
COMPOSICION SECTORIAL DE LAS IMPORTACIONES CHILENAS
SEGUN ESTRATEGIA, 1993
(USS miles, %)

Sectores  Original  Argentina A %  Brasil A%  EE.UU. A%
I 213.2 229,1 T30 216,4 e 222,1 4,2
2 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0 =
3 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0 -
+ 0,0 0,0 — 0,0 - 0,0 —

5 T3 7.5 0,0 o 0,0 TS 0,0
6 248,6 271.,9 9.4 251.1 1,0 252.4 1.5
7 238,1 2437 2.4 244.2 2,6 2509 5,4
8 104,9 105,2 0,2 107,0 2,0 106,9 1,9
9 52,2 33,3 2.1 55.4 6,2 52,3 0,3
10 8,9 8,9 0,0 8,9 0,0 8,9 0.0
11 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0 -
12 1113 111,8 0,5 116,0 4,2 113,8 22
13 30,3 31,5 4,0 30,7 1.4 32,1 6,0
14 506,0 513,0 1,4 5122 )2 539.,6 6,6
15 1.093,6 1.111,6 1,7 1.094,2 0.5 1.101,7 0,7
16 116,8 118,5 1,5 125,5 i i 122.4 4.9
17 241,3 247.5 2.6 253.3 5,0 263,8 9.4
18 75,0 80,2 7,0 79,0 5,4 T 3,7
19 196,2 199,8 1,9 2190 11,7 198,7 1,3
20 51,5 55,7 8,2 53,4 3,6 53,5 4.0
21 235,6 237,1 0,6 2489 = 259.6 10,2
22 1.442,7 1.452,1 0,7 1.486,0 2,3 1.614,6 11,9
23 798.4 800,8 0,3 807 .4 1,1 8598 Tl
24 1.465,0 1.470.4 04 1.5396 51 1.531.9 4.6
25 128.4 128,5 0,1 128,7 0.3 138.4 7.8
26 128,4 69,2 -46,1 69,9 -45.6 74.2 -33,3
Total 7.280,7 7.547,.1 0,7 7.654,3 2.1 7.661,] 5,2

Fuente: D. Hachette v F. Rosende, 1996,
Nota:  Los cambios proporcionales son estimados sobre la base original.

con Argentina, los sectores Agricultura y Pesca (como era de esperarse), Ali-
mentos, Bebidas y Tabaco, Imprentas y Editoriales, Barro, Loza y Vidrio y
Metales no Ferrosos son los sectores mds afectados aunque el impacto no so-
brepasa el 10 por ciento. Un mayor nimero de sectores son impactados por un
ALC con Brasil: Cuero y Calzado, Papel, Productos de Caucho, Productos Plds-
ticos Barro, Loza y Vidrio, Industrias Bdsicas de Hierro y Acero, Productos
Metidlicos y Material de Transporte. Otros sectores se ven afectados también,
pero en menor grado. Finalmente, un ALC con EE.UU. tiene repercusiones de
cierta relevancia en la Agricultura y Pesca y en la mayoria de los sectores indus-
triales propiamente dichos especialmente en los Productos Metidlicos y Maqui-
naria no Eléctrica.
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Tipo de cambio

El tipo de cambio real es una sefial de asignacion de recursos y su variabili-
dad puede producir costos de asignacién y frenar la inversién.#® Se argumentd
arriba que la composicién de los socios comerciales puede tener influencia so-
bre la variabilidad del tipo de cambio real de una cierta economia. Si bien cada
exportador y sustituidor de importaciones tendré su propio tipo de cambio real
pertinente, algo en comiin tendrdn todos ellos y es el tipo de cambio nominal.
Este influenciard decisiones de asignacién no sélo en transacciones entre so-
cios privilegiados, sino también para transacciones hacia el resto del mundo. Y,
ceteris paribus, mientras mayor sea la variabilidad del tipo de cambio nominal,
mayor serd el riesgo asociado con la produccién de bienes transables con su
consecuente impacto en la inversién. A su vez, el nivel de incertidumbre influi-
rd en mayor o menor grado sobre la inversion en la medida en que se presenten
irreversibilidades en ella.?’

En una situacién real, o sea a partir de una asociacién comercial diversificada
(la situacién chilena actual), una mayor asociacién con alguna economfa ines-
table mediante un acuerdo comercial discriminatorio puede inducir a mayor
variabilidad del tipo de cambio real “promedio”. Sin embargo, las covarianzas
pertinentes*® entre variabilidades de tipos de cambios pertinentes pueden ser
positivas o negativas. El primer caso induce a mayores fluctuaciones en el tipo
de cambio promedio (nominal y real); el segundo caso puede reducir las fluc-
tuaciones mencionadas; sin embargo, puede también aumentar revirtiendo el
ciclo de ellas: ello dependeri de la ponderacién relativa del socio y las magni-
tudes relativas de las fluctuaciones.

Con el propésito de evaluar la importancia que podria eventualmente tener
compromisos alternativos de ALCs con Argentina, Brasil o los EE.UU., sobre
la variabilidad del tipo de cambio real, se procedera por etapas.

La primera consistird en comparar simplemente la variabilidad de los tipos
de cambio reales agregados de Argentina y Brasil con el de Chile tales como los
definen los mismos pafses. La segunda etapa consistird en comparar los tipos
de cambio reales bilaterales.

Metodologia

El tipo de cambio real “agregado” fue obtenido como promedio ponderado
de los tipos de cambio reales de los diez socios comerciales mas importantes de

En presencia de informacién imperfecta, la variabilidad del tipo de cambio nominal pue-
de frenar la inversion.

Agosin (1995) postula una relacién similar pero sustituye la variabilidad del tipo de cam-
bio real por aquella del nivel de precios para un grupo de paises latinoamericanos y del
este asidtico. Solimano (1990) también reconoce la posible influencia del riesgo e incer-
tidumbre en la inversién: aversién al riesgo y/o irreversibilidades en la inversién son
argumentos para ello. Empiricamente, los indicadores de incertidumbre utilizados estdn
sélo indirectamente relacionados con el tipo de cambio real.

El tipo de cambio real “promedio™ es obtenido promediando en forma ponderada los
tipos de cambios “reales™ de los socios principales con respecto a una moneda ancla, el
US$ (o tipos de cambio bilaterales con USA).

47
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Chile, que, de paso, incluyen Argentina, Brasil y EE.UU. Las ponderaciones
son proporcionales al peso de las exportaciones e importaciones de cada socio
en el comercio total (cubierto). Los otros tipos de cambio fueron obtenidos
adaptando las ponderaciones mencionadas a los cambios que un ALC produci-
ria en ellas. Para cada estrategia, se estimé un tipo de cambio real promedio
ponderando el comercio (exportaciones e importaciones) resultante de cada
estrategia por los tipos de cambio real bilaterales (esto es para los casos de
Argentina, Brasil y EE.UU.) definidos en la nota 48. Ello implica, por ejemplo,
que el tipo de cambio real agregado coincide con el de la estrategia original. En
ambos casos se estimaron los niveles promedios para el periodo 1963-93 y el
coeficiente de variacidn.

Resuliados

Si se comparan los tipos de cambio real bilaterales del cuadro 2 con aque-
llos obtenidos aqui como resultado de eventuales ALCs y con estrategia comer-
cial unilateral, los tltimos resultan ser menos variables que los primeros con la
excepcion de Brasil.*? El resultado no es de extrafiar porque la diversificacién
comercial chilena (por producto y origen) ha permitido reducir la variabilidad
del tipo de cambio real comparada con el tipo de cambio real bilateral chileno.
La excepcién de Brasil deriva del hecho de que de los diez socios comerciales
mas importantes de Chile, ese pais es uno que ha mantenido relativamente mas
estable su tipo de cambio real.

Los resultados que aparecen resumidos en el cuadro 6 sugieren que la varia-
bilidad menor del tipo de cambio real “‘agregado y corregido” resulta cuando se
sigue la estrategia de un ALC con EE.UU. y la mayor cuando se prefiere a
Argentina. Sin embargo, de nuevo nos encontramos con resultados que difieren
en forma poco significativa entre si: la diferencia maxima es de -0,2 por ciento.
El resultado anterior responde al hecho de que Argentina muestra la mayor
variabilidad de los cambios bilaterales.

CUADRO 6
COMPORTAMIENTO DE TERMINOS DE INTERCAMBIO Y TIPO DE CAMBIO
REAL SEGUN ESTRATEGIA COMERCIAL

Original Argentina Brasil EE.UU.

TERMINOS DE INTERCAMBIO
Coeficiente de variacién 0,272 0,271 0,272 0,272

TIFPO DE CAMEBIO REAL
Coeficiente de variacién 0,548 0,549 0,547

Fuente: Hachette y Rosende, 1996. Cuadros [1-6 y I1-7.

* Los primeros son los bilaterales de cada pais con EE.UU.
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A su vez, el comportamiento de la relacién de IPC entre Chile y cada uno de
sus socios eventuales sugiere que de haber seguido Chile la regla de la PPP para
la determinacién de su tipo de cambio nominal, ello habria implicado una
volatilidad significativamente mayor de estar asociado fuertemente con Argen-
tina mds bien que con EE.UU. La asociacién diversificada de Chile con el resto
del mundo ha permitido reducir esta variabilidad.

VARIABILIDAD DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL ENTRE CHILE,
ARGENTINA, BRASIL Y EE.UU.

Argentina Brasil EE.UU.

Coeficiente de variacion 1,75613 0,94917 0,92324

Este es un aspecto mas inquietante de las relaciones econémicas internacio-
nales en la medida de que Chile decida concentrar su comercio con alguno de
los socios escogidos aqui, especialmente con Argentina (la diferencia con Bra-
sil no es significativa).

Implicito en el andlisis anterior estd el supuesto de que ¢l tipo de cambio
tiene impacto sobre la asignacion de recursos a través de su impacto sobre el
comercio internacional. Mientras mayor sea ese impacto, mayor serd el efecto
repercusién sobre la asignacion interna de recursos, por ejemplo, de la variabi-
lidad del tipo de cambio bilateral, y menor serd el efecto “complementariedad™
deseado en un socio si éste muestra sintomas de alta volatilidad cambiaria, da-
das las condiciones macroeconémicas chilenas pertinentes: tipo de cambio no-
minal y tasa de inflacién interna. Esta faceta del andlisis no se aborda en este
articulo por restricciones de espacio.

Sin embargo, los resultados de ALCs alternativos obtenidos sobre impactos
intersectoriales sugieren también que las consecuencias de la variabilidad
cambiaria se repartirdn en forma dispareja. Los sectores mds afectados serdn
aquellos descritos en la seccién anterior pero particularmente, en el caso de un
ALC con Argentina, los sectores exportadores Imprentas y Editoriales, Mate-
rial de Transporte y Maquinaria no Eléctrica y Agricultura y Alimentos, Bebi-
das y Tabaco como sectores importadores. En el caso de Brasil, entre los secto-
res exportadores, el mads beneficiado serd Productos Metilicos, y entre los
importadores, los mads afectados serdn Industrias Badsicas de Hierro y Acero y
Productos de Caucho. Finalmente, en el caso de un ALC con EE.UU.,, los sec-
tores exportadores Vestuario y Cuero y Calzado serdn los mds beneficiados y
entre los importadores, los mds afectados serdn Productos Metilicos y Maqui-
naria no Eléctrica.

También es interesante notar que el impacto agregado es relevante sobre los
sectores importadores sélo en el caso de EE.UU. que ha mostrado mayor esta-
bilidad cambiaria que los otros socios eventuales.

4. CoNCLUSIONES

El objetivo de este trabajo ha sido mostrar, con especial referencia al caso
chileno, que la estrategia de politica comercial no es neutral en cuanto a sus efec-
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tos macroeconomicos. Asi, mientras de la literatura reciente surgida a la luz de
los desarrollos registrados en la teoria del crecimiento es posible derivar una aso-
ciacion positiva entre grado de apertura y eficiencia dindmica, de la literatura
surgida tanto del andlisis de los efectos macroeconémicos de la integracién, como
de la teoria macroeconémica propiamente tal, es posible derivar que las caracte-
risticas de la politica econémica seguida por los principales socios tiene impor-
tantes repercusiones sobre el comportamiento ciclico de cada economia.

En particular, para una economia pequefia, las caracteristicas en cuanto a -
eficiencia y estabilidad de sus principales socios comerciales tendrdn una in-
fluencia tedricamente significativa sobre su desempefio macroeconémico. Del
andlisis de un cierto conjunto de economias que han sido mencionadas en ma-
yor o menor grado como potenciales socios de la economia chilena en un deter-
minado acuerdo de integracién, es posible concluir que de acuerdo con los an-
tecedentes que se obtienen de la historia econémica de los paises considerados,
y en particular de su evolucién reciente, se concluye que las economias latinoa-
mericanas no han alcanzado niveles de eficiencia tales como para hacer reco-
mendable la intensificacién de los lazos comerciales con éstas por la via de
estimulos de politica, si existiera la decisién politica de llevar a cabo algtin tipo
de politica de integracién selectiva. De esta evidencia se concluye que si hubie-
ra que formar parte de algin tipo de “club comercial” seria preferible intensifi-
car el intercambio con economias industrializadas. No obstante ello, no puede
desconocerse que la mayoria de las economias latinoamericanas se encuentran
realizando esfuerzos en materia de reformas estructurales, pero ain es prema-
turo anticipar su consolidacién y éxito.

A una conclusion similar se arriba al examinar indicadores de estabilidad
macroecondomica para diferentes grupos de paises. Aun cuando la mayoria de
las economias latinoamericanas han realizado progresos sustantivos en el orde-
namiento de sus cuentas macroecondmicas, la evidencia es todavia insuficiente
como para suponer que dichos ajustes no serdn revertidos una vez que aparez-
can en toda su dimensién los costos reales asociados a éstos. En particular, en
economias como la argentina, la eleccion del tipo de cambio nominal como
“ancla™ del proceso de ajuste ha llevado a posponer los costos de éste para una
etapa posterior. La aparicion de costos respecto de desempleo, inestabilidad
financiera y politica estd arrojando sombras de dudas sobre la durabilidad de
las reformas realizadas en estos paises tras la devaluacién del peso mexicano a
fines de 1994. Esta experiencia hace recomendable el establecimiento de cier-
tas exigencias de tipo macroeconémico —al igual de lo que ocurre en la Unién
Monetaria Europea— en la discusién de los acuerdos de integracién econémica.

Del anélisis empirico se deduce mds precisamente que los impactos de ALLCs
son menores que los esperados por el sustantivo grado de maduracién que re-
gistran las reformas estructurales realizadas en Chile, y por la materializacién
de procesos similares de cambio estructural en otras economias de la regién.
Ademds, es importante mencionar que: (i) el punto de partida —mitad de los
afios 90— se caracteriza por la poca concentracién del comercio chileno con el
resto del mundo; luego el impacto de la desviacién de comercio fue relativa-
mente reducido, y (ii) que las reformas estructurales (particularmente en Ar-
gentina y Brasil) han reducido las barreras aduaneras limitando con ello los
impactos eventuales de creacién (y desviacién) de comercio vy, por lo tanto, una
integracion “‘artificial” significativa con los paises analizados.
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Finalmente, la evidencia muestra fuertes diferencias en lo que se refiere a
los efectos sectoriales de la politica comercial; ademads, la composicién de los
sectores exportadores e importadores afectados varia segin el socio escogido.
Los menores problemas de ajuste se plantean en el caso de un ALC con EE.UU.,
y los mayores, en el caso de un ALC con Argentina.
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ANEXO 1
INVERSION Y POLITICA COMERCIALS®

El modelo determina la trayectoria éptima de acumulacién de capital en el
caso de una economia pequefia y abierta. Se supone la existencia de costos de
acumulacién del capital T(i%k)(t), tal que para obtener una unidad de capital en
t+ 1 se requiere invertir i [ 1 + T(i/k) (1)] en el periodo “t”’. Los costos de instala-
cion son cero cuando la inversién es cero, y son crecientes con el nivel de ésta,

Se supone ademads que la economia puede ahorrar y pedir prestado al resto
del mundo a una tasa igual a la tasa de descuento de la funcién de utilidad ().
Definiendo las diferentes variables en términos per cdpita, el problema del agente
representativo consiste en maximizar (A.1) condicional a la restriccién presu-
puestaria de flujos (A.2). A este proceso de optimizacién es necesario agregar
la condicién de tranversalidad (A.3), que implica que en el infinito el stock de
deuda externa (b(t)) debe ser igual a cero.

(A.1) max Uo ju(c(r}) exp (—Dt) dt
(A2) db(t)/dt = c(t) + i(t)[1 + T(iZk)(t)] + Db(t)- fik(t))
(A3) lim b(t) exp (St) = 0O

Dado que dkt/dt = it, que T(0) = 0y T’(=) >0, es posible resolver el proble-
ma dinamico, planteando el hamiltoniano correspondiente.

(A.4) Hit=[u(ce(r)-m(t)c(t)+ i) 1+ T(isk)(e) ]+ Db(t) - fik(r))) + m(t)q(tli(e) Jexp(Sr)

las variables coestado son: —mwexp (&r) v w(t)g(t) exp (—D1). Las condiciones
necesarias y suficientes para el maximo son:

(A.5) u'(c(t)) = m(t)
(A.6) I + T (ik)(t) + (i/k) (1) T(i/k) = q(t)
(AT di-m(t) exp (D(t))J/dt = Dr(t) exp (D)

(A.8) dlm()q(t) exp (D)) / dt = —(z()[ £ (k(t) + (i / k)(£) T'(i/ k)(1)]) exp (—Dt)
(A.9) lim — 7z (2)b(t) exp (—Dt) =0

(A.10) lim 7(t)g(t)k(t) exp (D) = 0

3 El enfoque de la inversién se basa en Hayashi (1982), mientras que el modelo de equili-
brio general corresponde a la aplicacién realizada por Blanchard y Fischer (1989) del
“problema de Ramsey™ a economia abierta,
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Manipulando la ecuacién (A.8) e incorporando en ésta (A.10), es posible
derivar una expresién para “q”, variable que juega un papel importante dentro
de nuestro andlisis. Esta se presenta en (A.11) a partir de la cual se puede inte-

grar para obtener (A.11'):
(A.11) dg(t)/ dt = D) — f'(k(t)—Q(q1)) T'[L(q(1)]
(A1) g = [(f k@) +Qq®) T (gD} exp [—ot)d

ello dado que g(1) = g(i/k), 1o que puede plantearse en términos de su inverso
como que i/k = £2(q), lo que permite reescribir la ecuacién de movimiento del
capital —dk(t)/dt = i(1)— como:

(A.12) di(t)/de = i(t) = k(t)Sq(1))

De la ecuacién (A.11) se desprende que g(t) —el precio sombra del capital—
es igual al valor presente de los futuros productos marginales del capital, el que
a su vez es igual a la suma de la productividad marginal del capital en la pro-
duccién y de la reduccién en los costos de instalacion, dado que estos dependen
del cuociente i/k.

En un estado estacionario debe cumplirse que dk/dt = dg/dt = 0. Ademais,
dado (A.6), en estado estacionario se tiene que:

Q(H=0, g*= lyf(k*)=n
donde los asteriscos denotan los valores de steady-state.

Linearizando las ecuaciones (A.11) y (A.12) alrededor de g* = I y k*, po-
demos derivar el diagrama de fases correspondiente, el que se expresa en el
Griafico 1.

Para ilustrar el efecto dindmico en la politica comercial consideremos una
funcién agregada de produccién del tipo expuesto en (A.13), donde “z” repre-
senta un shock de tipo multiplicativo sobre la funcién de produccion.

(A.13) y = Af(k) = zA'f(k)

El hecho de que sea multiplicativo implica que al manifestarse afecta la
productividad marginal del capital. Asf, de materializarse algun arreglo comer-
cial que estimule la inversién, a través de alguno de los conductos sefialados, la
economia se moverd hacia un nuevo equilibrio con un mayor nivel de capital
per cdpita, y también con un mayor consumo. En términos del diagrama ex-
puesto, la economia pasa del punto 1 al 2, en el grifico 2, donde el aumento del
parametro A = zA’, genera un aumento en la productividad marginal del capital.
esto promueve un aumento de “q”, lo que estimula un aumento de la inversion
hasta que se alcanza un nuevo punto de equilibrio en 3.5

51 Este resultado seria coherente con ¢l planteamiento realizado por el Ministro de Hacienda,

Eduardo Aninat, en términos de que la incorporacién de la economia chilena al NAFTA
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serfa un shock favorable sobre la produccién nacional, el que permitiria hacer crecer el
PIB en un punto mds. De acuerdo con el modelo tedrico utilizado este mayor crecimiento
se alcanzaria durante la transicién, y no en el estado estacionario (steady-stete).
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Desde luego, el andlisis es simétrico cuando las modificaciones en la politi-
ca comercial conducen a una cafda en la tasa de inversién global. Una conclu-
si6n interesante del ejercicio en referencia es que una estrategia comercial que
estimule la inversién generard un aumento en el corto plazo en *q"’, mecanismo
a través del cual se estimula el incremento de la inversion.
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ANEXO 2

METODOLOGIA PARA DETERMINAR LOS IMPACTOS DE UN
ACUERDO DE LIBRE COMERCIO (ALC) SOBRE LA
COMPOSICION DEL COMERCIO

Creacion de comercio

El efecto bienestar y efecto empleo se pueden estimar a partir del cambio
dado en las importaciones o la creacién de comercio como producto del ALC.
El efecto bienestar puro mide la ganancia en la utilidad asociada al mayor con-
sumo de bienes importados y a la reasignacién de los factores productivos que
genera la reduccién arancelaria. El efecto empleo estima la cota mdxima de
desplazamiento de empleos inducidos por el aumento de importaciones compe-
titivas que sustituyen a la produccién nacional.

El efecto bienestar puro del aumento de las importaciones es consecuencia
de dos efectos: el primero corresponde al aumento neto de la suma de los exce-
dentes de los consumidores y productores al bajar los precios (ganancia del
sector privado). Este efecto incluye la ganancia de utilidad derivada de la ma-
yor disponibilidad de bienes y la ganancia derivada de la liberacién de recursos
destinados previamente a la produccién de bienes sustitutos de importaciones,
que luego de la integracién pueden ser usados en otras alternativas.

El segundo efecto se refiere al cambio en la recaudacién impositiva del g0-
bierno. Este efecto se refiere a que una rebaja arancelaria implica tanto mayor
base como menor tasa impositiva. La menor tasa es ganancia para los consumi-
dores lo que no es otra cosa que una transferencia para los consumidores (la
menor recaudacién del gobierno es equivalente al menor precio pagado por el
consumidor). En tanto, la mayor recaudacion, producto de la mayor base, es
ganancia neta para el gobierno, pues antes no existia.

En el grafico 3 se presenta la situacién antes descrita, es decir, los efectos de
una rebaja arancelaria. D representa la demanda por importaciones provenien-
tes del pais socio del ALC (pafs k) y S es la oferta doméstica sustituidora de
importaciones, P* es el precio internacional (en este caso el precio de importa-
cion desde el pais socio del ALC no afecto a aranceles), t, y t, son las tasas de
aranceles antes y después del ALC, respectivamente. Asimismo Sy, ¥ S, repre-
sentan las cantidades producidas antes y después del ALC, respectivamente. De
igual forma D, y D, representan las cantidades consumidas antes y después del
ALC. Las importaciones (quantum) pre ALC estin dadas por Q,=D,- S,y el
quantum de las importaciones post ALC vienen determinadas por Q;=D,;-8,.

El efecto bienestar se puede observar en el grifico de la siguiente forma: (a)
El efecto bienestar del sector privado referente a la mayor disponibilidad de bienes
representado por el tridngulo abc y el efecto bienestar por la liberacién de recursos
productivos en un monto igual al tridngulo def. (b) El efecto bienestar recibido
por el gobierno por la mayor recaudacién (producto de la mayor base imponible)
representado por el rectangulo begh menos el rectingulo efij que es el monto de
transferencia que el gobierno realiza a los consumidores (por el menor precio).
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GRAFICO 3
EFECTOS DE LA DISMINUCION ARANCELARIA EN LA IMPORTACION
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En términos algebraicos el efecto bienestar del sector privado (U ) se repre-
senta por:

donde:
dM es el cambio en las importaciones inducido por el ALC.

i

dP es el cambio en el precio, equivalente a (1, - t,) reescalando precios y
cantidad tal que P sea igual a la unidad y que la cantidad importada se

exprese en valor.

El efecto de la mayor recaudacién del gobierno neto de la transferencia a los
consumidores estd dado por:

(B.2) Ug=dM -t — My(tg —1;)
donde:
to tarifa antes el ALLC

([l

t tarifa con ALC

1

Finalmente, el efecto bienestar total (U.,,) se obtiene sumando las ganancias
de bienestar dadas por (B.1) y (B.2), lo que da:

(BB)‘ UT =U.5dM-(Iu—rl)
La creacién de comercio o cambio en las importaciones debido exclusiva-
mente a la baja en el precio, se deriva del ejercicio de traslados horizontales de

demanda, y puede ser estimada a partir de la siguiente expresion:

(B.4) dM = (Mg - Em-d(0) /(1 + 1) - (1 — Em/ Ex))
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donde:

d(t) = es la disminucién arancelaria selectiva del ALC

Ly = es el arancel pre ALC para las importaciones del bien j desde el pais k
(pais socio)

Em = es la elasticidad de demanda por importaciones del bien j

Ex = es la elasticidad oferta de exportacién

M,, = es la cantidad importada del bien j desde el pais k antes del ALC

Se puede apreciar que si la elasticidad de la oferta de exportacién con res-
pecto al precio mundial es infinita, es decir, se supone que el pais importador es
“pequefio” por lo que no afecta los precios mundiales, la apertura comercial no
afectard los términos de intercambio del pais que la practica. Entonces, el deno-
minador en la ecuacion (B.4) serd (1 + ty)-

Desviacion de comercio

La desviacién o sustitucién de importaciones del resto del mundo por im-
portaciones provenientes del pais socio se describe en el siguiente gréfico, don-
de D, es la demanda por importaciones desde el resto del mundo y la oferta del
resto del mundo estd dada por P (1 + t). Para efectos del andlisis de desviacién
cambiaremos el supuesto del precio del pais socio de P* por P,. mientras que el
precio del resto del mundo sin estar afecto a aranceles seria P

Antes del ALC, el equilibrio en el mercado de importaciones desde el resto
del mundo estard dado por el punto a, entonces la cantidad importada serda OA.
Una vez establecido el ALC se dard una sustitucién de importaciones desde el
resto del mundo hacia importaciones del pafs socio del ALC que tiene costos
mas altos, lo que lleva a una pérdida de bienestar.

Esta sustitucién se puede apreciar en el grdfico 2 donde la demanda por
importaciones del resto del mundo D_, setrasladaa D__. obteniéndose un nue-
vo equilibrio en el punto b, siendo la nueva cantidad importada OB, y la canti-
dad sustituida BA. El traslado de la demanda dependera de la elasticidad de
sustitucion entre las importaciones provenientes del pais socio y las provenien-
tes del resto del mundo.

El efecto negativo en el bienestar producido por la desviacién del comercio
puede ser medido por el guantum desviado por el ALC, BA segtin el grifico,
multiplicado por el mayor costo, es decir la diferencia entre el precio de impor-
tacion del pais socio y el precio del resto del mundo, lo que se representa en el
grifico por el drea cdfe.

Para obtener una estimacion de la desviacién de comercio, es necesario de-
finir previamente la elasticidad de sustitucién:

(B.5) Es = d(Mk/Mrm)! (Mk/Mrm))/ d(Pk/Prm)/! (Pk/Prim))

Donde:

M, = importaciones del bien j provenientes del pais socio k
M,,,, = importaciones del bien j provenientes del resto del mundo
P, = precio de importaciéon de M,

P__ = precio de importacién de M
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GRAFICO 4
SUSTITUCION DE IMPORTACIONES
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Desarrollando el denominador obtenemos una expresion que representa el
cambio porcentual en los precios relativos (g):

(B.6) g = d(Pki/Prm)/ (Pky/Prmg))-1
donde:

Po = precio inicial del producto j en el pafs k

P,, = precio final del producto j en el pafs k

BT precio inicial del producto j en el resto del mundo
Py precio final del producto j en el resto del mundo

Suponiendo que la apertura no cambia los precios de las importaciones,
entonces tenemos que: (i) P, = P - (I + tk), donde P" es el precio internacional
yt esel arancel que paga el bien j cuando proviene de la fuente k (pais socio
del ALC) y (i) P, = P* - (1 + 1), donde t_ es la tarifa que paga el bien j
proveniente del resto del mundo (paises no socios), entonces reemplazando (1)
y (ii) en (B.6) tenemos:

donde:

Lo = tarifa de importacién del bien j proveniente del pais socio antes del
ALC

Ly = tarifa de importacién del bien j proveniente del pais socio con ALC

t.o = tarifade importacién del bien j proveniente del resto del mundo antes
del ALC

t,,, = tarifade importacién del bien j proveniente del resto del mundo con
ALC

Simplificando algebraicamente (B.5) podemos oblener:
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(B,B) ES:[(d(Mk)ka)_{d(Mrm}fMrm )]"’g

donde d(M_) representa el aumento de las importaciones del bien j provenientes
del pais socio del ALC como resultado de la sustitucién de importaciones desde
el resto del mundo al disminuir las tarifas de importacién para el pais socio. El
aumento de las importaciones del pais socio es equivalente a las importaciones
sustituidas desde el resto del mundo y es lo que se denomina como desviacién
de comercio (DC).

Por lo que d(M,) = (—d(M,_)), y la DC se puede expresar como:

(B.9) DC=(Es-g-M;o-M,,)/(Mo+M,,)

Los efectos negativos en el bienestar correspondientes a la desviacién del
comercio estdn referidos a la sustitucién de importaciones provenientes de los
paises no socios del ALC por importaciones del pais miembro del ALC. Este
efecto negativo es equivalente (pero no negociable) a la disminucién de la re-
caudacion del gobierno, pues la base impositiva permanece inalterada, pero la
tasa arancelaria disminuye con el ALC. Los excedentes de los privados siguen
igual pues la disponibilidad de bienes no ha cambiado y el precio pagado por
los consumidores sigue siendo igual. Por lo tanto, la pérdida social asociada a
la DC corresponde al monto extra gastado por el mismo guantum de importa-
ciones desde una fuente mis cara (BA, segtin grafico 4) Asi:

(B.10) Ude = (P, — P,,)- BA

Como P =P _ -(I+1¢, ) ydadoqueladesviacién no implica un cambio
en la cantidad consumida de bienes, ni tampoco un cambio en el precio que
observan los privados®?, entonces tenemos que (B.10) es equivalente a:

(B,Il) Udc:[(rmr"fk}f{]_rkl}]'}::'m - BA

Por dltimo, como P, - BA es igual a DC, entonces tenemos que Udc es
igual a:

Exportaciones

Para estimar el efecto de bienestar que produce un ALC, es necesario deter-
minar la variacién de los montos exportados.

En el caso de dos paises grandes, en que los precios prevalecientes en un
pais se afectan con lo que realice el otro pafs, pueden darse dos casos: que no
exista capacidad exportadora disponible, y por lo tanto, no habria cambios en
las exportaciones, afectindose sé6lo el excedente del sector exportador por el
aumento en el precio de la venta (bajo el supuesto de que estas exportaciones

2 Si no se diera esta igualdad, entonces existirian soluciones de esquina, tal que todas las
importaciones provendrian de una misma fuente.
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no se derivan hacia terceros); la otra situacién, puede ser la existencia de capa-
cidad exportadora, en tal situacién el cambio en la cantidad exportada viene
determinada por la demanda del pafs socio, cambiando las rentas percibidas
por los exportadores.

Si la situacién es la de un pafs “pequefio”, que no afecta los precios existen-
tes en el pais “grande”, entonces el cambio de la cantidad exportada dependera
de la elasticidad precio de la oferta de las exportaciones. Debido a que los pre-
cios que observan los agentes en el paifs “grande” no experimentan ninguna
variacién con el ALC, la rebaja arancelaria sélo se traduce en un mayor precio
recibido por los exportadores del pais “pequeiio” (siempre bajo el supuesto de
que las exportaciones no son absorbidas por intermediarios externos) y, por lo
tanto, en una mayor cantidad exportada, producida sélo por la desviacion de
comercio favorable al pais “pequefio”. En consecuencia, en el caso de que el
pais “pequefio’” ya exportaba al pais “grande”, antes del ALC, las exportaciones
aumentarian s6lo por el efecto desviacién de comercio, pues no existe creacion
de comercio al no variar los precios en el pais “grande”.

En el grdfico 5 se presenta un andlisis de equilibrio parcial para el caso
referido. Se aprecia la oferta y la demanda domeéstica, S y D, respectivamente,
ademds se observa un precio internacional P (prevaleciente en el pais “gran-
de™). Al precio P* se produce OS, y se demanda internamente OD,,, exportdndose
la diferencia. En el pais “grande” se observa un precio: P* - (1 +1). Conel ALC
el pais “pequefio” paga un arancel t; y dado que en el pais “grande” los precios
no varian, entonces los exportadores comenzaran a percibir P (1 +t5) /(1 +1)
por sus exportaciones. Con este nuevo precio la cantidad demandada doméstica
disminuird a D, y la oferta aumentara a S, por lo que las exportaciones aumen-
tardn en (D, - Dy) + (8, + 5y

Algebraicamente el aumento de las exportaciones puede escribirse como:

(B.13) dX; = Ex- X ;o - (tg —t)) /(1 + ;)
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donde:
dX, = aumento de las exportaciones del producto j.
i e 3 .
Ex = Elasticidad oferta de las exportaciones.
ty = antes del ALC.
t = arancel después ALC.
GRAFICO 5
EFECTO DE UN ALC EN LAS EXPORTACIONES
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El efecto bienestar que produce el ALC por el cambio en las exportaciones
se puede observar en el grifico 5 y puede separarse en dos: el que se produce a
través de las exportaciones existentes previo ALC que corresponde al rectangu-
lo abdc y el que se produce a través de las exportaciones que se crean gracias al
angulos eac y bfd. Hay que tener en cuenta que el
drea [P" - (1 +ty) / (1 +t,)] - ec P* sélo representa una transferencia desde los
consumidores a los exportadores. Por lo tanto, el efecto bienestar se puede es-

ALC que corresponde a los tri

cribir:

(B.14) Ux=(Xy +0.5-dX)-(t; — 1)



