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LA RESTRICCION DEL SECTOR EXTERNO AL CRECIMIENTO ECONOMICO

Leopoldo Vilcapoma

Toda explicacidn del proceso de crecimiento acondmico
implica asumir como pertinente alguna teoria de 1a
determinacidén del producto en el largo plazo. En particular
hay dos grandes respuestas sobre los determinantes de 1la
producecidn en el largo plazo. La primera, postula que la
rropensidn  al ahorro de la economia determina con
aproximacidn la tendencia de la acumulacidén y del producto
agregado. El segundo grupo de respuestas parte de 1la
premisa keynesiana de que cierto nivel zutdénomo de inversidn
determina el ahorro y la tendencia de 1a produccidn en el
largo plazo (Garegnani, 1882). Intentamos presentar un
esquema en el que se pueda incorporar la discusion de los

problemas de nivel de actividad y crecimiento econdmico.

En el caso de 1la experiencia peruana se han dado varias
explicaciones al escaso dinamizmo de 1la inversidn y del
crecimiento econdmico sostenido (Figueroa 1986, Iguifiiz

1888, Thorp 1878}). Entre los factores explicativos se ha



indicado también la restriccidn externa como limitante del
nivel de actividad y crecimiento econdmico de la economia

peruana.

Las preguntas que pretendemos responder en este trabajo

aon las siguientes:

1. En qué consiste la restriccién del sector externo?
2. Cémo afecta tal restriceidn al nivel de amctividad y

a las posibilidades de crecimiento?
La R . .. el sect I ‘

Para responder tales preguntas formularemos de maners
analitica el problema de la restriccidn del sector externc.
En particular, ila "restriceidn del sector externo” se
relacions con la disponibilidad de divisas que puede ser
empleado en la importacidn de insumos y bienes de capital.
Entonces, si 1las divisas constituyen uns restriceién deben
ser considerados independientes del nivel de actividad.
Esto es, a nivel de la econemia, no es posible que la
produccidn corriente genere las divisas necesarias para la
importaciénvde insumos vy bienes de capital. Por lo tanto,
la divisa se comporta como un factor primario en el periodo
corriente de produccidén ¥y sdlec en virtud de tal

caracteristica configura un factor limitativo. Asi,



trataremos el flujo de divisas disponibles como una variable

exdgena al nivel de produccién corriente.

Algunos identifican directamente la balanza de pagos
como la restriccién al crecimiento econdmico (Jiménez,
1887}, sin embargo el saldo de la balanza de pagos ez una
variable enddgena ¥y no parece correcto indicarlo como un
factor limitativo. Se ha identificado también como
"restriceidn externa” el nivel de las reservas
internacionales de divisas (Stallings, 1888), que también es

enddgeno al nivel de actividad.

Para comprender el problema de la restriccidén externa
consideremos una economia cuyos aspectos estructurales sean

ias expresadas en la siguiente Tabla de relaciones

intersectoriales:
Xy Xo c E 1 X
! Xi2 0 E; O Xy
X1 O Yo O 0 Xgo
Xm1 Xm2 Cn O Im Xm + Cp + Ip
X1 Xpz Xy,



Existen dos sectores que produce dos bienes Ki e yp,
para lo cual emplea los siguientes factores primarios: (1)
insumos importados; (2) bienes de capital especificos ¥ (3)
mano de obra, gue =se asume homogenea. La economia que
consideramos no produce bienes de capital. En este contexto
supondremos gque Ki es un bien de exportacidén cuyo volumen
esth determinado exégenamente, en tanto que yg es un bien de
consumo no transable. Se asume que ests tabla refleja los

aspectos esenciales de la economiza peruana.

En general se szsume que el nivel de actividad
econdmica en el Perd no es limitado ni por (2) ni por (3).
5e sostiene que existe capacidad instalada ociosa ¥ un
ejercito industrial de reserva (Dancourt 1883, Figuerca

1386} . Entonces queda por examinar (1).

Si se produce con factores de produccidn limitacionales,
los procesos de produccidn pueden ser expresados en el

siguiente sistema tecnolégico de Leontief:

x1 - aip Xop = Ky {1}
~agixy * X2 = ¥2 (2)
am1 X1t amz xg = D-Cy Iy (3}
b1y Xy + b1z xp £ K (4}

ap1 x3 + apo Xo 2 Xy, {(5)



donde D= Xm + Cm + Im

Supongamos también que el stock de capital no se
deprecia y que la jornmada de trabajo estd dada. Las
ecuaciones (1) ¥ (2) muestran las relaciones
interindustriales. De otro lado, Ei e yo representan los
flujos de produccidn neta por periodo , mientras que x{ y X2
son los flujos de produccién bruta. La ecuacidn (3) muestra
la cantidad de insumos importados necesarios para la
produceidén. Las ecuaciones (4} vy (8} se refieren al
subsistema de fondos: capital 14 MENO de obra

respectivamente.

Esta economia obtiene sus requerimientos de Xy v K a
través de un flujo de divisas que ez exdgeno. LEn qué
consiste este flujo de divisay gue configura .una
restriceidon? A partir de las identidades de las cuentas de

la balanza de pagos tenemos que:

R = PyE - Pp.M + GB (67}
donde:
E = Volumen exportaciones de bienes y servicios no
factoriales.
SB = ©Saldo de la balanza de servicios factorilales y
de la balanza de capitales.
AR = Variacidn de reservas.

Son los precios de las exportacicnes e importa-

Py v Pp



ciones respectivamente.

A partir de (6’) postulamos que la restriceidn externs

estéd constituida por Z’°, donde:

I' = {Py/Pp)E + SB/Py (6)

Los componentes E y SB se pueden asumir como variables
exGgenas. De un lado, casi iz totalidad de las
exportaciones estsh conformada por exportaciones
tradicionales que no dependen, en lo esencial, del niwvel de
actividad. Por otra parte 5B, resume los movimientos de
capital ¥y los servicios del capital externo, les cuales
pueden ser considerados exdgenocs (Eyzaguirre v Valdivia,
1887). Del mismoe modo, pars una e€economia pequefa, los
precios externos son variables exdgenss por excelencia
Finalmente excluimos A R, debido a la cousideracion de que
estas variaciones son enddgenas al nivel de actividad

econdmica.

Podemos asumir que los ejecutores de politica tienen la
posibilidad de determinar la composicidn de los gastos de
Z, en particular, solamente una proporcidn seréd asignado a

la importacidén de insumos y bienec de capital:

Xp + AK =-a i’z 2 (

~1
st

[55]



Z es asignado entre los sectores mediante algan
mecanismo de mercado o a través de decisiones de politica

econdmics.

Nuesgtro esquema permite explicar slgunos aspectos del
proceso de expansidn del nivel de actividad. El nivel de 1a
produccidn estd limitado por las restricciones de flujos y
fondos. En €l corto plazo se deberis esperar una elevada
asociacidn entre el nivel de produccidn y Xm. De otro lado
cualquier expansidén de la produccidén en el largo plazo
deberd estar asociado a una expansidn de la restriccidn de
foudos. Debido a que la subutilizacidn de los fondos es un
rasgo permanente de la economia, no debe esperarse una
expansidn simulténes y siméirica entre ambas restricciones.
Considerando gque 1la inversidén es una respuesta a las
limitaciones de capacidad productiva, el "desplazamiento” de

ambas restricciones deberia ser secuencial.

Dada la restriccidn externa, Cufdl es la méxima tass de
crecimiento que pueden alcanzar las importaciones de insumos
¥y bienes de capital?. Considerando (7)) se puede obtener

dque:



Asi, tomando en cuenta (8) se puede deducir que una vez
determinadsa la tasa de crecimiento de la restriccidn de
divisas, la tasa maximza de crecimiento de 1los insumos
importados sera inferior cuando se expande gimulténeamente

la magnitud de los fondos.

En virtud de qgque las importaciones enfrentan una
restriccidén también se debe observar gque la evolucidn de
ia composicién de las importaciones: insumos ¥ bienes de
capital se hallen estrechamente asociada zl comportamiento

de la restriccién definida en (8}.
Finalmente, debido a qQue asumimoes uns rslacidn de tipo
especifico entre iasumos y producto, peodemos establecer uns

funcidén entre los niveies de produccion vy 1oz factores

primarios:

Yo = min {Xy/ap;, K/agy, Xp/amil

En particular, en  un horizonte de corto plazo

tendremos:

Yo = min {Xgp/ami}



a partir del cual se puede deducir una relacidn positivsa
entre el comportamiento de la restricecidén externa v la

evolucidn de la produccion agregada.

La implicancia mas importante gque se deriva en la
seccidn anterior es que la restricecidn externa debe jugar un
rol explicative importante del nivel de actividad y de las
posibilidades de crecimiento. En particular, mfecta al nivel
de actividad principalmente a través de su efecto scbre Xm vy
sobre las posibilidades de c¢recimiento al afectar & las
importaciones de bienes de capital. La asociacién positiva
eatre la restriccidn de divisas y las  importaciones de
insumos ¥ bienes de capital es consistente con  la
informacidn estadistica disponible. Las tasas de
crecimiento de la restriccidn externs y de las importaciones
totales ha sideo similar tanto en los periodos inmediato
anteriores a las crisis como en log periodos de crisis, tal
como lo muestran las columnas (3) y (4) del Cuadro 1. La
explicacidén de la divergencia entre la expansidn de las
importaciones totales y la restriccidn externa en el periodo
1986-1987 se explica bagicamente por la importante pérdida

de reservas internacionales en dicho periodo.



Qué podemos decir con respecto a la secuencialidad de
la expansion de las restricciones de flujos v fendos?. La
relacidn establecida también es consistente con la evidencia
empirica. Se constata que en los puricdos de mayor
crecimiento que son los que anteceden a los afics de crisis,
la tasa de crecimiento anual promedio de las importaciones
de bienes de «capital ha sido superior a la tasa de
crecimiento anual promedio de los insumos importados. En los
periodos antes aludidos -a excepcidn de 1979-1981-, el
sistema de filujos empieza Ccon  una elrvada tasa de
crecimiento inicial, 1a cual es superior a la tasa de

crecimiento de la importacidn de bienes de capital.

Cuando se inicia la remctivacidn de la economia 1o hace
& elevadas tasas de crecimiento que luego disminuyen. Este
comportamiento es similar al crecimiento de los insumos.
Sin embargo el afio siguiente a este salto inicial se da una
tasa de crecimiente inferior . Esta relacidn por zencills
que pudiera parecer &8 consistente con la relacidn derivada

en nuestro modelo.

Por 4diltimo , el cuadro 1 muestre que hay una elevada
relacidn entre 1la restriccidn externa v la evolucidn de la

produceidn agredada.
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Aunque nuestra perspectiva no aludid explicitamente al
aspecto especifico del funcionamiento de 1la economis

peruana, se puede concluir que:

1. La economia peruana se encuentra limitads
estructuralmente por una restricecion del sector externoc. Tal
restricclién parece operar también en el corto plazo.

2. La informacidn disponible sugiere que la
expansidn de las importaciones de bienes de caplital e
insumos no es uniforme ni simulténes. EKEsto requiere un
exéamern empirico mucho méas preciso y detallado.

3. La evolucidn de la restriccidn del sector
externc €8 consistente con el comportamiento de 1la

produccidn agregads.

Algunsas Implicancias de Politics

Céme aliviar o eliminar l1a restriccidn del sector
externo?. En una perspectiva de mediano plazo es necesario
una estructura de exportacidn dinamica vy flexible que pueda

responder a las exigencias del mercado internacionsal.

De otro lado también es posible plantear algunos de

mecanismos que permitan el shorro de divisas y un empleo

i1
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programadc de los wmismos. Se puede replantear el tema de la
sustitucidn de importaciones aunque de manera original

{importaciones de bienes agricolas por ejemplo).
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TASAS DE CRECIMIENTO PORCENTOAL

{1) (2) (3) (4) (b} (8)
PBI A Xm Im (Xm+Im) 4

1850-57 6.0% 12.4% 10.4% 16.8% 13.3% 14 4%
1958-59 1.8% -8.4% -9.6% ~23.7% -~17.4% -18.1%
1860-66 7.4% 12.3% 15.3% 13.3% 14 1% 15 1%
1967-89 2.8% ~-6.8% -89.7% -~13.8% ~11.5% ~-10.1%
1870-75 5.2% 16.2% 26. 3% 24 4% 24 5% 18.5%
1976-78 0.8% -13.4% -18.7% ~22.4% -20.3% ~16.4%
1878-31 4.9% 18.8% 10.1% 34.7% 23.3% 20.1%
1882-85 -1.2% ~-8.8% ~18.1% -~-23.8% -19_3% -20.0%
1886-87 8.2% ~-8. 4% 30.3% 25 . 4% 28.2% 27 .5%

1960 12.2% 10.6% 18.8% 15_39% 18.1%

1381 7.4% 24 4% 17.8% 33.0% 24 .8%

1862 8.4% 6.2% 10.4% 27.7% 18.0%

1870 h. 8% 24.4% -5.2% 3.8% -1.86%

1871 4.2% -25.1% 31.8% -3.1% 17.1%

1878 5.3% 57.8% 14 . 1% 28 5% 19.8%

1880 4.5% 15.6% 3.5% 53.4% 26.86%

1386 8.5% 10.1% 47 .8% 33.8% 42 . 2%

1387 6.8% -22.8% 12.8% 17.0% 14.3%

{1} Produccién agregada.

{2) Restriccidn externa (definida en la ecuacidn (8))
(3) Importaciones de insumos

{4) Importaciones de bienes de capital

{(5) Importaciones de insumos y bienes de capital

{6} Importaciones totales

Elaborado en base a informacidn estadistica de INE, Compendio
Estadistico {1887} y CEPAL, me_
Balance de Pagos 1850-18984 (1886).
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