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LA REISTRICCION DEL SECTOR EXTERNO AL CRECIMIENTO ECONOUICO 

Leopoldo Vilcapoma 

Toda explicación del proceso de crecimiento econdmico 

implica asumir como pertiriente alguna teoría de la 

determinación del producto en el largo plazo. En particular 

hay dos grandes respuestas sobre los determinantes de la 

producción en el largo plazo. La primera, postula que la 

propensión al ahorro de la economía determina con 

aproximación la tendencia de la acumulacih y del producto 

agregado. El segundo grupo de respuestas parte de la 

premisa keynesiana de que cierto nivel autbnomo de inversión 

determina el ahorro y Ia tendencia de la producciln en el 

iargo plazo (Garegnani, 1982). Intentamos presentar un 

esquema en el que se pueda incorporar la discusión de los 

problemas de nivel de actividad y crecimiento econhhco. 

En el caso de la experiencia peruana se han dado varias 

explicaciones al escaso dinmbmo de la inversión p del 

crecimiento económico sostenido (Figueroa 1986, IguiCiz 

1986, Thorp 1976). Entrf3 los factores explicativos se ha 



indicado también Fa restricción externa como limitante del 

nivel de actividad y crecimiento econbmico de la economia 

peruana. 

Las preguntas que pretendemos responder en este trabajo 

son las siguientes: 

1. En qué consiste la restriccih del sector externo? 

2. Cómo afecta tal restricción al nivel de actividad y 

a las posibilidades de crecimiento? 

Para responder tales preguntas formularemos de manera 

arialítica el problema de la restriccihn del sector externo. 

En particular, la "restriccihn del sector externo" se 

relaciona con Ia disponibilidad de divisas que puede ser 

empleado en La importación de insumos y bienes de capital. 

Ent.onces, si las divisas constituyen una restriccih deben 

ser considerados independientes del nivel de actividad. 

Esto es, a nivel de la economía, no es posible que Pa 

producciípn corriente genere las divisas necesarias para La 

importación de insumos y bienes de capital. Por lo tanto, 

la divisa se comparta como un factor primario en el periodo 

corriente de produccih y sblo en virtud de tal 

característica configura un factor limitativo. Así, 



3 

trataremos el flujo de divisas disponibles c~rno una variable 

exógena al nivel de producción corriente. 

AlgUWS identifican directamente la balanza de pagos 

como la restricción al crecimiento econbmico (Jimfh62, 

19871, sin embargo el saldo de la balanza de puos es una 

variable endógena y no parece correcto indicarlo como un 

factor limitativo. Se ha identificado tambi4n como 

"restriccih externa" el XliVf31 de las re8ervas 

internacionales de divisas (Stallings, 1989), que también es 

end0geno al nivel de actividad. 

Para comprender el problema de la restricción externa 

consideremos una economía cuyos aspectos estructurales sean 

1EiS expresadas en la siguiente Tabla de relaciones 

intersectoriales: 
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Existeln dos sectores que produce dos bienes EI e ~2, 

para lo cual emplea los siguientes factores primarios: (1) 

insumos importados; (2) bienes de capital especificos y (3) 

mano de obra, que se asurw homogenea. La economía que 

consideramos no produce bienes de capital. En este contexto 

supondremos que EI es un bien de exportacihn cuyo volumen 

esth determinàdo exógenamente, en tanto que y2 es un bisn de 

CQnsumQ ñQ transable. Se asume que esta tabla refleja los 

aspectos esenciales de la economia peruana. 

En general se asume que el nivel de actividad 

econhica en el Perú no es limitado ni por (2) ui por {S). 

Se sostiene que existe capacidad instalada ociosa y un 

ejercito industrial de reserva (Dancourt 1983, Figueroa 

19861 _ Entonces qusda por examinar (1). 

Si se produce con factores de producciórr limitacionales, 

los procesos de producción pueden ser expresados en el 

siguiente sistema tecnológico de Leontief: 

X1 - aI2 Xii? = El (1) 

-“21X1 + x2 = Y2 (21 

L3.ml XI+ 1&2 X2 = D-Cm-Im (31 

bll x1 + b12 x2 5 K (41 

aL1 XI + aL2 X2 í XL (5) 
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donde û= Xm f Cm + Irn 

Supangmms tarabien que el stock de capital na se 

deprecia y que la jornada de trabajo está dada. Las 

ecuaciones (11 Y (2) muestran las relaciones 

interindustriales. De otra lado, EI e y2 representan los 

flujos de producción neta por periodo , rnfantras que x1 y x2 

san las flujos de producción bruta. La ecuacihn (3) muestra 

la cantidad de insumas importadas necesarias para la 

produecibn. Las ecuaciones (4) y (5) se refieren al 

subsistema de fondos: capital y mana de obra 

respectivamente. 

Esta economia obtiene sus requerimientos de X, y K a 

trav&s de WI flujo de divisas que es exógeno. JJh quh 
. 

consiste este flujo de diViSaS que configura una 

restricción? A partir de las identidades de las cuentas de 

la balanza de pagos tenemos que: 

R = 

donde: 

E = 

SB = 

AR= 

P, Y P, = 

PxE - Pm.M + SB 16' 1 

Volumen exyortacianes de bienes y servicios no 

factoriales. 

Salda de la balanza de servicios factoriales y 

de la balanza de capitales. 

Variación de reservas. 

San las precios de las expurtacianes e imwrta- 



ciones respectivamente. 

A partir de (6’) postulamos que la restricción externa 

estít constituida por Z', donde: 

Los comgonentes E y SB se pueden asumir como variables 

exlgenas. De un lado > casi la totalidad de las 

exportsheiones ests, conformada por exportaciones 

tradicionales que no dependen, en lo esencial, del nivel de 

actividad. Por otra parte SB, resume los movimientos de 

capital y los servicios del capital externo, los cuales 

pueden ser considerãdos exógenos (Eyzaguirre g Valdivia, 

1967). Del mismo modo, J-ara una economía pequefia, los 

precios externos son variables exbgenas 3?0r exce3.enciã 

Finalmente excluimos A R, debido a la consideración de que 

est&s variaciones son end0genas al nivel de actividad 

económica. 

Podemos asumir que los ejecutores de política tienen la 

posibilidad de deteminar la composición de los gastos de 

Z, en particular, sohwnte una proporci& ser& asignado a 

la importación de insumos y bienes de capital: 



z es asignado entre los sectores mediante algún 

mecanismo de mercado o a través de decisiones de política 

económica. 

Nuestro esquema permite explicar algunos aspectos del 

proceso de expansión del nivel de actividad. El nivel de la 

producción está limitado por las restricciones de flujos y 

fondos. En el corto plazo se debería esperar una elevada 

asociacicjn entre el nivel de produccibn y Xrn. De otro lado 

cualquier expansián de la producción en el largo plazo 

deber& estar asociado a una expansitn de la restricción de 

fondos. Debído a que la subutilización de los fondos es un 

rasgo permanente de la economia, no debe esperarse una 

expansión simult&nea y sim&trica entre ambas restricciones. 

Considerando que la inversión es una respuesta a las 

limitaciones de capacidad productiva, el "desplazamiento" de 

ambas restricciones debería ser secuencial. 

Dada la restricción externa, Cuál es la mtiima tasa de 

crecimiento que pueden alcanzar las importaciones de insumos 

y bienes de capital?. Considerando (7) se puede obte9ier 

que : 

Xm+Im =Z 
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Así, tomando en cuenta íat 33 puede deducir que una vez 

determinada Ia tasa de crecimiento de ia restricción de 

divisas, la tasa máxima de crecimiento de 10s iW3UBiOS 

importados será inferior cuando se expande simull&neamente 

La magnitud de los fondos. 

En virtud de que las importaciones eafrentan una 

restricción también se debe. observar que ìa evolucih de 

ìa composición de las impurtaciones: insumos y bienes de 

capital se hallen estrechamente asociada al comportamiento 

de la restricc ión definida en (6 ì. 

Finalmente, debido a que asumimos IXLH r~lacióu de tipo 

especifico entre insumos y producto, podemos establecer una 

funcih entre 10s niveles de producción y los factores 

grimarios: 

En particular, en un horizonte de curto plazo 

tendremos: 
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a partir del cual se puede deducir una relación positiva 

entre el comportamiento de la restriccibn externa y la 

evolución de la producción agregada. 

La implicancia mhs importante que se deriva en 1a 

sección anterior es que la restricción externa debe jugar un 

roi explicativo importante del nivel de actividad y de las 

posibilidades de crecimiento. En particular, afecta al nivel 

de actividad principalmente a travks de su efecto sobre Xm y 

sobre las posibilidades de crecimiento al afectar a Ias 

importaciones de bienes de capital. La asociacih positiva 

entre la restricción de divisas y Ias importaciones tie 

insumos y bienes de capital eY cûnsistente corí la 

informaciln estadística disponible. Las tasas dr5! 

crecimiento de la restricción externa y de las importaciones 

totales ha sido similar tantcr en los periodos inmediato 

anteriores a las crisis como en los períodos de crisis, tal 

como lo muestran las columnas (3) y (4) del Cuadro 1. La. 

explicación de la divergencia entre la expansión de 3.a~ 

importaciones totales y la restricción externa en el período 

1986-1987 se explica b&z+icamente por la importante perdida 

de reservas internacionales en dicho periodo. 



Qu4 podemos decir con respecto a la secwncialidad de 

la expansión de las restricciones de flujos y fondos?. La 

relación establecida tambikn es consistente CQYP ia evidencia 

empírica. Se cons tata uiue en los ;' ::" í f>df".S de mayor 

crecimiento que son los que anteceden a Los añcs de crísis, 

la tasa de crecimiento anual promedio de las imturtaciones 

de bienes de capital ka sido suyerior â la tasa de 

crecimiento anual promedia de 10s insumos importados. En los 

periodos antes aludidos -h excepción de wx-~9a~-, 4 

sistema de flujos eSlpier;El con una elevada tasa de 

crecimiento inicial, la cual es superior a la tasa de 

crecimiento de la importacf6n de bienes de capitaì. 

Cuando se inicia la react lvac ión de 1s ecorim~ia lo hace 

EI elevadas tasas de crecimiento que Juego dititi4.nuyen. Este 

comportamiento es similar a2 crecimiento de i,<Js insumos. 

Sin embargo el año siguient;e a este salto inicial se dá una 

tasa de crecimiento inferior . Esta relación por sencilla 

que pudiera parecer es consistente con Ia re1ació.r~ derivada 

en nuestro modelo. 

?03Z último , el cuadro 1 muestre que hay un& elevada 

relación entre la restriccibn externa y 1-a evolución de la 

w?oduccióu agregada. 



Aunque nuestra perspectiva no aludió explícitamente al 

aspecto específico del funcionamiento de la ecorromirc 

peruana, se puede concluir que: 

1. La economía peruana se encuentra limitada 

estructuralmente por una restricción del sector externo. Tal 

restriccíh parece operar también en el corto plazo. 

2. La información disponible sugiere que la 

expansión de lar; importaciones de bienes de capital e 

insumos no es uniforme ni simult&nea. Esto requiere un 

ex&men empírico mucho m4s preciso y detallado. 

3. La evolución de Ia 

externo es consistente con el 

producción agregada. 

Cómo aliviar o eliminar la 

restricción del sector 

comportamiento 

restricción del 

de la 

sector 

externo?. En una perspectiva de mediano plazo es necesario 

una estructura de exportación dinámica y flexible que pueda 

responder a las exigencias del mercado internacional. 

De otro lado también es posible plantear algunos de 

mecanismos que permitan el ahorro de divisas y un empleo 
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programado de los mismos. Se puede replantear el tema de la 

sustitución de importaciones aunque de manera original 

(importaciones de bienes agrícolas por ejemplo). 
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TASAS DE CRECIMIENTO PORCENTUAL 

1350-57 6.0% 
1958-59 1.6% 
1960-66 7.4% 
1967-69 2.6% 
1970-75 5.2% 
i9?6-75 0.9% 
1973-31 4.9% 
1982-85 -1.2% 
1386-87 8.2% 

i960 12.2% 
1361 7.4% 
1962 6.4% 

1370 
i371 

1979 
1980 

1986 
1387 

ill 
PI31 

5.9% 24.4% 
4.2% -25.1% 

5.:3x 
4.5% 

9.5% 10.1% 
6.9% -22.9% 

12.4% 
-9.4% 
12.3% 
-6.8% 
16.2% 

-13.4% 
13.8% 
-9.8X 
-6.4% 

10.6% 
24.4% 

6.2% 

57.6% 
15.6% 

(31 (4) (5) (6) 
x.m Im (x.m+Im) Qm 

10.4% 16.8% 13.3% 14.4% 
-9-6X -23.7% -17.4% -18.1% 
15.3% 13.3% 14.1% 15.1% 
-9.7% -13.6% -11.5% -10.1% 
26.3% 24.4% 24.5% 18.5% 
16.7% -22.4% -20.3% -16.4% 
10. ix 34.7% 20.3% 20.1% 
15.1% -23.3% -19.3% -20.0% 
30.3% 25.4% 28.2% 27.5% 

19.9% 15-9x 18.1% 
17.8% 33.0% 24.3% 
10.4% 27.7% 19.0% 

-5.2% 3.3% -1.6% 
31.8% -3.1% 17.1% 

14.1% 29.5% 19.9% 
8.5% 53.4% 26.6% 

47.9% 33.8% 42.2% 
12.6% 17.0% 14.3% 

(1) Produccihn agregada. 
(2) Restricción externa (definida en la ecuacibu (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 informacibn estadistica de NE,- 
U (1987) y CEPAL, Agl, Jth&ia Y.-..U. Cuih: f -42 * 

ce de Pmos 1950-1984 <19:6]. 
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