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Resumen

La mayoria de los paises latinoamericanos tienen un problema estructural de estrangulamiento
externo que condiciona su crecimiento y desarrollo. Estos paises, al ser dependientes del
comercio internacional, se encuentran expuestos a mayores shocks externos que los paises
desarrollados, haciéndolos méas vulnerables y propensos a reajustes internos, llevandolos a

mayores dificultades para crecer y desarrollarse.

Una de las formas de resolver este inconveniente es la de diversificar la canasta exportadora,
tanto a nivel de productos como de destinos de exportacion. El objetivo de este trabajo es el
de analizar la relacidn que existe entre la diversificacion del comercio y el desempefio de los
paises de América Latina en el periodo 1976-2015. En particular, se buscara determinar el
grado de relacion entre la diversificacion de las exportaciones, tanto por productos como por
destinos de exportaciéon, con el Producto Interno Bruto (PIB) per cépita, la tasa de crecimiento

econdmico y la volatilidad de dicho crecimiento.

La metodologia propuesta es la del analisis econométrico a fin de poder determinar la relacion
entre la diversificacion del comercio de los paises latinoamericanos con su desempefio

econdmico, contrastando dicha relacion con varios indices de concentracion/diversificacion.

Como principales resultados, se encuentra una correlacion positiva entre la diversificacion de
las exportaciones, tanto por productos y destinos como por margen intensivo y extensivo, y el
crecimiento del PIB per cépita de los paises latinoamericanos. Por su parte, existe una
relacion negativa entre la diversificacion y la volatilidad del crecimiento. Ademas, se
encuentra que el coeficiente de correlacion de la diversificacion de los destinos de
exportacién, tanto por margen intensivo como extensivo, es mayor que en el caso de los
productos exportados. En este sentido, las politicas que llevan a diversificar mercados de

exportacion tendrian, en principio, un mayor impacto que las que diversifican productos.

Codigos JEL: F10, F14, F32.

Palabras clave: exportaciones, diversificacion, crecimiento econémico, restriccién externa,

Latinoamérica.
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1. Introduccion

1.1 Descripcion del problema

Los paises de Latinoamérica, al tener en general una estructura productiva
especializada y heterogénea, cuando sus economias crecen las importaciones suben mas que
las exportaciones®. Esto deviene en un déficit externo que, con el tiempo, puede sostenerse
transitoriamente con reservas internacionales de los Bancos Centrales, deuda y/o controles a
la salida de capital. Ahora bien, como el financiamiento y las reservas son finitos, y los
controles en la salida de capitales son una solucién a corto plazo, el ajuste se hace finalmente
via aumento del tipo de cambio. En una economia con una alta dependencia de factores de la
produccion extranjeros, esto genera una aceleracion de precios, caida en el poder de compra
de los salarios, contraccion de la actividad, baja de las importaciones y una expansion de las
exportaciones, mejorando el saldo de la cuenta corriente. Luego, la economia comienza a
crecer y vuelve a tener el mismo déficit externo, ciclo que es conocido como stop and go
(Prébisch, 1950; Braun & Joy, 1968; Diamand, 1972; Thirlwall, 1979; Gerchunoff & Rapetti,
2016).

Este estrangulamiento o restriccion externa, como sefiala Ferrer (2015), ha sido uno de
los principales condicionantes del crecimiento de las economias latinoamericanas desde la
crisis de 1930. En particular, se puede pensar al estrangulamiento externo como el flujo de
divisas necesario para un crecimiento relativamente estable. Cuando el proceso de
crecimiento de un pais se da en un contexto de déficit externo cronico, es de esperar que, en el
mediano y largo plazo, la falta de divisas condicione el crecimiento via una desaceleracion en

el crecimiento del pais, un aumento del tipo de cambio, 0 una combinacion de ambas.

Para sortear este hecho, la diversificacion de las exportaciones juega un papel
importante, no solo como fuente genuina de divisas, sino también como un motor de la
economia de los paises. Segun Fanelli & Medhora (2002), uno de los principales factores que
explica el grado de impacto de las restricciones externas como una fuente de inestabilidad en
los paises en desarrollo es la concentracion de las exportaciones. Como remarcan los autores,
la alta concentracion exportadora, provocada por la falta de competitividad de la economia,
genera volatilidad en los ingresos externos y en el tipo de cambio real, lo que supone un

condicionante importante en el crecimiento y desarrollo de los paises.

! Para un mayor detalle, ver apartado 3.1.2.
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A modo de ejemplo, Argentina no solo tiene una relativa dependencia con sus
principales socios comerciales, sino también con algunos complejos exportadores. Segun
datos de UN Comtrade, en 2015-2018 casi el 40% de lo exportado por Argentina tuvo como
destino a Brasil, EEUU y China. Asimismo, el 30% de las exportaciones se corresponden con

porotos, aceite y harina de soja, mientras que un 10% con el del sector automotriz.
1.2 Relevancia y justificacion

Esta dependencia exportadora puede generar que, ante cualquier shock adverso a la
demanda de estos socios o conflictos comerciales (ya sea por algun problema politico,
econdémico o una combinacion de ambos), el pais se vea condicionado para reubicar sus
exportaciones 0 para aprovisionarse de insumos importados de otras regiones. Esto produce
una mayor vulnerabilidad en paises con alta concentracion de su comercio comparado con los
que tienen una cartera exportadora mas diversificada, condicionando sus posibilidades de

crecimiento y desarrollo futuros.

Dentro del marco de estudio de la Maestria en Relaciones Econdémicas Internacionales,
el comercio exterior como fuente de crecimiento y desarrollo juega un papel preponderante en
un mundo cada vez mas globalizado e interconectado. Es importante entender no solo la
teoria detras de la diversificacion del comercio, sino también comprender las relaciones

existentes de esta con el desempefio de las economias.

Luego de analizar estos aspectos, se pueden generar politicas de diversificacion que
estén focalizadas en sectores (productos) o paises (acceso a mercados) que ayuden a relajar la

restriccion externa y permitan un desarrollo mas armoénico y duradero de los paises.

En particular, la tesis pretende profundizar el papel que tiene la restriccion externa
como determinante del crecimiento de los paises, relacionandolo con el rol que juega la

diversificacion del comercio.
1.3 Metodologia

La metodologia de investigacion propuesta es del tipo cuantitativa que, por medio de
la exploracion bibliografica y de bases de datos histéricas, se complementara con un analisis

econométrico?.

1.4 Estructura

2 Ver apartado 4.3 para un mayor detalle del método econométrico utilizado.
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El trabajo est4 organizado de la siguiente manera. En el segundo capitulo se formulara
el problema de investigacion, haciendo referencia a la relevancia del mismo. Asimismo, se

plantearan los objetivos y la hipdtesis del presente trabajo.

Luego, en el tercer capitulo, se detallaran los distintos estudios tedricos y empiricos
relacionados con la restriccion externa. En particular, se comenzara con una revision de la
teoria centro-periferia de Prébisch (1950, 1959, 1961, 1962, 1973a, 1973b) y el modelo stop
and go de Braun & Joy (1968). Luego, se hara referencia a la Estructura Desequilibrada
(EPD) de Diamand (1972) y al modelo de divergencia de tipos de cambios de Gerchunoff &
Rapetti (2016). Después se analizara la Ley de Thirlwall (1979) y, por ultimo, se describiran
estudios empiricos sobre las elasticidades del comercio exterior de los paises

latinoamericanos.

Asimismo, se hard una revision de la literatura de la relacion que existe entre la
diversificacion de las exportaciones con el desempefio econémico de los paises, en la que
mayoritariamente se hallaron trabajos empiricos que abarcan la diversificacion de los
productos exportados y en menor medida relacionados con la diversificacion de los destinos
de exportacion. Acto seguido, se definiran las distintas dimensiones de la diversificacion: por
producto y por destino de exportacién, por margen intensivo —distribucion porcentual de
productos y destinos— Yy extensivo —cantidad de paises y productos—, y vertical —con

distincién de productos y destinos— y horizontal —sin distincion de productos y destinos—.

Se detallardn los distintos enfoques tedricos que resaltan la importancia de la
diversificacion de las exportaciones. Como se vera, las teorias del comercio tradicionales, en
particular las clésicas y neoclasicas, no dan cuenta de la importancia de la diversificacion del
comercio en el desempefio de las economias. De hecho, estas sugieren que la especializacion
completa de la matriz exportadora y la division internacional del trabajo son las vias de las
ganancias del comercio. Por su parte, las Nuevas Teorias del Comercio Internacional (NTCI)
si bien hacen referencia al comercio intra-industrial y a la posibilidad de ganadores y
perdedores en el comercio internacional, no advirtieron sobre la importancia de la

diversificacion del comercio.

Para dar cuenta del alcance de la diversificacion en el desempefio de las economias —
PIB per capita, tasa de crecimiento econémico y volatilidad del crecimiento—, resultara
necesario indagar sobre un conjunto de teorias alternativas que puedan capturar el fendbmeno

de la diversificacion de las exportaciones y su relacion con indicadores macroeconémicos.
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Estas teorias, que datan de comienzo de los 2000, y cuyos precursores fueron Hausmann &
Rodrik (2003), Huasmann, et al. (2007a) y Hausmann & Klinger (2007), establecen que no
solo la diversificacion de las exportaciones es explicativa del desempefio de las economias,

sino que también denotan la importancia de los tipos de productos que se exportan.

En el capitulo 4 se comentaran las fuentes de datos, definiciones sobre las variables a

considerar, como asi también el modelo econométrico utilizado.

Posteriormente en el 5° capitulo se estudiara, mediante un analisis gréfico y
economeétrico, la relacion existente entre la diversificacion horizontal, tanto por productos
como por destinos como por margen intensivo y extensivo, para los paises latinoamericanos
en el periodo 1976-2015. Para medir el margen extensivo, se utilizaran la cantidad de
productos (destinos) que un pais exportd con Ventaja Comparativa Revelada (VCR),
utilizando el indice propuesto por Balassa (1965). Asimismo, para el margen intensivo, se

contara con el indice Herfindahl-Hirschman (IHH) normalizado.

Para cerrar, se comentaran los principales resultados obtenidos, como asi también

posibles extensiones del modelo de diversificacion para futuras investigaciones.
2. Planteamiento del problema

2.1 Formulacion del tema

Segun Fanelli & Medhora (2002), el papel de la diversificacion del comercio en el
grado que afecta a la restriccion externa es relevante a la hora de relajar el ciclo stop and go.
Una dependencia exportadora puede generar que, ante cualquier shock adverso a la demanda
de algun socio o conflicto comercial (ya sea por algin problema politico, econdmico o una
combinacion de ambos), el pais se vea condicionado para reubicar sus exportaciones o para
aprovisionarse de insumos importados de otras regiones. Esto produce una mayor
vulnerabilidad en paises con alta concentracion de su comercio comparado con los que tienen
una cartera exportadora mas diversificada, condicionando sus posibilidades de crecimiento y

desarrollo futuros.

Para ilustrar el efecto de la diversificacion o concentracion del comercio en las cuentas
externas, se tomara el caso argentino. Como se menciono en el capitulo anterior, Argentina
posee una relativa concentracion tanto en las exportaciones del complejo sojero como en su

principal socio comercial, Brasil.
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A finales de marzo de 2010 China aplicé una medida sanitaria al aceite de soja que
llevé a parar su importacion de dicho bien por unos meses, en represalia por medidas
antidumping aplicadas a productos chinos. Si bien Argentina pudo colocar parte del aceite de
soja en otros destinos (India, Bangladesh, Iran, Egipto, entre otros), se lo hizo a un menor
precio y, segin analistas, “en el largo plazo Argentina no podria suplir todo lo que deja de

exportarle a China con paises alternativos” (La Nacion, 2010)°.

Por otro lado, la recesion profunda de 2015 y 2016 en Brasil también jugd en contra
del desemperio exportador. El sector automotriz, principal complejo exportado a Brasil con el
40-50% del total en 2011-2014, sufri6 una fuerte baja en dichos afios recesivos.

Ahora bien, ¢existe algin tipo de relacion entre la diversificacion del comercio y el
desempefio de los paises?

2.2 Objetivos

El objetivo general de esta tesis es el de analizar el papel de la diversificacion del
comercio en el desempefio de los paises de América Latina en el periodo 1976-2015. En
particular, se buscara determinar el nivel de correlacién (positiva, negativa o nula) entre la
diversificacion de las exportaciones, tanto por productos como por destinos de exportacion,
con el Producto Interno Bruto (PIB) per capita, la tasa de crecimiento econémico y la

volatilidad de dicho crecimiento®.

Para tal fin se delinearon tres objetivos especificos: a) establecer las distintas visiones
respecto al estrangulamiento externo de la balanza de pagos, b) describir las posiciones de las
distintas teorias del comercio internacional con respecto a la diversificacion/concentracién de
las exportaciones, y ¢) determinar el grado de correlacion existente entre el desempefio de las

economias latinoamericanas y la diversificacion de las exportaciones.
2.3 Hipotesis

Se trabajara con la hipotesis de que existe una relacion positiva entre la diversificacion
de las exportaciones, tanto por productos como por destinos, y el ingreso per capita de los
paises latinoamericanos, mientras que a mayor concentracion de las exportaciones se condice

con un menor crecimiento del PIB per cépita y una mayor volatilidad de dicho crecimiento.

¥ Para un mayor detalle del caso, ver Oviedo (2012).

* Para un mayor detalle de las variables, paises, periodos y fuentes de informacién, ver el apartado 3.2.
14



3. Marco tedrico

3.1 El estrangulamiento externo como limitante del crecimiento

En este capitulo se abordara el problema del estrangulamiento externo que afecta
principalmente a los paises latinoamericanos, denotando las distintas teorias y estudios
empiricos que explican la falta de dolares y su consecuente impacto negativo sobre el
crecimiento. En particular, se hara referencia a la teoria centro-periferia de Prébisch (1950,
1959, 1961, 1962, 1973a, 1973b), al modelo stop and go de Braun & Joy (1968) y a la
Estructura Desequilibrada de Diamand (1972). Luego, se analizard el modelo de divergencia
de tipos de cambios de Gerchunoff & Rapetti (2016) y la Ley de Thirlwall (1979) y, por
ultimo, se citardn estudios empiricos sobre las elasticidades del comercio exterior de los

paises de Latinoameérica.
3.1.1 Estrangulamiento externo y stop and go

En general, cuando algunos paises crecen, las importaciones suben mas que las
exportaciones. Esto deviene en un déficit externo que, con el tiempo, puede sostenerse
transitoriamente con reservas internacionales de los Bancos Centrales, deuda y/o controles a
la salida de capital (Fase | del Grafico 1). Ahora bien, como el financiamiento y las reservas
son finitos, y los controles en la salida de capitales son una solucién a corto plazo, el ajuste se
hace finalmente via aumento del tipo de cambio. En una economia con una alta dependencia
de factores de la produccién extranjeros, esto genera una aceleracion de precios, caida en el
poder de compra de los salarios, contraccion de la actividad, una baja de las importaciones y
una suba de las exportaciones, mejorando el saldo de la cuenta corriente (Fase Il). Luego, la
economia comienza a crecer y vuelve a tener el mismo déficit externo (Fase 1l1), ciclo que es

conocido como stop and go (pare y siga).

Esta restriccion externa, como sefiala Ferrer (2015), ha sido uno de los principales
condicionantes del crecimiento de las economias latinoamericanas desde la Gran Depresion
de 1930. En particular, se puede pensar al estrangulamiento externo como el flujo de divisas
necesario para un crecimiento relativamente estable. Cuando el proceso de crecimiento de un
pais se da en un contexto de déficit externo cronico, es de esperar que, en el mediano y largo
plazo, la falta de divisas condicione el crecimiento via una desaceleracion en el crecimiento
del pais, un aumento del tipo de cambio, o una combinacion de ambas. Por lo tanto, se puede

decir que la restriccion externa implica que el nivel de actividad que permitiria acercarse al
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pleno empleo de los recursos resulta mayor que el compatible con el equilibrio del sector
externo, es decir, con la disponibilidad de divisas existente (Lavarello et al., 2013).

Gréfico 1. Dindmica del ciclo stop and go.

% . -
— Actividad econdmica (A% del PIB)

o /2
~_

FASE | FASE II FASE IlI
(Go) (Stop) (Go)

%

0 / \ t

—— Cuenta corriente (% del PIB)

Fuente: elaboracidn propia.
Nota: nimeros mayores a cero indican crecimiento de la actividad econdmica (curva azul) y superdvit por cuenta corriente

(curva gris), y viceversa.

Particularmente, en el periodo conocido como Industrializacion por Sustitucion de
Importaciones (ISI), el estrangulamiento externo estaba asociado a las dificultades para
financiar las importaciones de manufacturas necesarias para el crecimiento del sector
industrial y a la falta de dinamismo en la oferta exportadora de materias primas. A estos dos
elementos se suma el envio de utilidades al exterior efectuada por las empresas
transnacionales a partir de los afios 1970, actores relevantes de la ISI. Ademaés, a partir de la
caida de Bretton Woods en la misma década, se adicionan dos nuevos factores que empeoran
la balanza de pagos: el pago de los servicios de la deuda externa y la fuga de capitales®
(Brenta, 2010; Lopez & Sevilla, 2010; Amico et al., 2012; Lavarello et al., 2013; Schteingart,
2016a; Wainer, 2018a).

> Desde la crisis del tequila de México en 1994, las economias emergentes experimentaron periodos recurrentes
de salidas abruptas de los flujos de capital, con su respectiva recesién econdémica y reversion en las cuentas
externas. Este fendmeno, llamado sudden stop, fue estudiado por Calvo (1998, 2003), Edwards (1998, 2003,
2007), Calvo & Rehinhart (2000, 2001), Calvo, lzquierdo & Talvi (2006), Brei (2007), Agosin & Huaita (2010)
y Eichengreen & Gupta (2016), entre otros.
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Como se desprende del Grafico 2, salvo Paraguay en el ciclo 1984-1999, los paises
latinoamericanos que crecieron consecutivamente 10 afios 0 méas entre 1960 y 2017 venian
teniendo un agravamiento de sus cuentas externas en los ultimos 5 afios previos a la
interrupcién del crecimiento (t), como sugiere la Fase | del Grafico 1. Exceptuando los casos
de Paraguay en el periodo 1960-1982 y Costa Rica entre 1960 y 1981, el resto de los paises
tuvo un mejoramiento de sus cuentas externas en el afio en el que se interrumpe el rally de

crecimiento, en consonancia con la Fase 11 del Grafico 1.

Grafico 2. Balance de cuenta corriente como porcentaje del PBI, cinco afios antes (t-5) de una caida de la
economia (t), para paises seleccionados de Latinoamérica que crecieron 10 afios seguidos 0 mas entre 1960
y 2017.

En porcentaje

a) América del Sur
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Brasil 1993-2009 Chile 1984-1999 Colombia 1976-1999 == Ecuador 1988-1999 === Ecuador 2000-2016
=== Paraguay 1984-1999 === Uruguay 1985-1995 ==Brasil 1960-1981 === Ecuador 1966-1983 Paraguay 1960-1982
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b) América Central
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Costa Rica 1983-2009 El Salvador 1983-2009 == Nicaragua 1994-2009

= Costa Rica 1960-1981* Guatemala 1960-1982 Panama 1960-1983

Fuente: elaboracion propia en base a Banco Mundial.

Nota: 1960 es el primer afio reportado por la base del Banco Mundial, por lo que es posible que para algunos paises el rally
de crecimiento haya sido mayor al informado.

El dltimo afio indicado en las leyendas se corresponde con una caida del PBI.

*Costa Rica informa datos de la cuenta corriente desde 1977.

Maéas alla de las distintas construcciones tedricas que explican la causa del
estrangulamiento externo, como asi también las distintas maneras de solucionar dicha
restriccion, es claro que esta restriccion juega un papel condicionante en el crecimiento y

desarrollo de los paises.

En Latinoamérica, los trabajos relacionados con la restriccion externa tuvieron por
objeto resolver el problema del desarrollo econémico y no sélo tratar un desequilibrio
macroeconomico especifico. Durante el periodo de ISI, el estrangulamiento externo explicaria
los ciclos de stop and go, destacandose al respecto los trabajos, entre otros, de Prebisch (1950,
1959, 1961, 1962, 1973a, 1973b), Singer (1950), Diaz Alejandro (1963), Ferrer (1963),
Villanueva (1964), Braun & Joy (1968, 1981), Porto (1975), Canitrot (1975, 1983) y Diamand
(1972, 1973, 1984). En base a lo anterior, se empez0 a estudiar empiricamente a las
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elasticidades del comercio exterior®, las cuales juegan un papel preponderante a la hora de
explicar los desbalances en las cuentas externas y su posterior condicionamiento en el
crecimiento de Latinoamérica (Diaz Alejandro, 1970; Villar Gomez, 1992; Loza Telleria,
2001; Berretoni & Castresana, 2009; Zack & Dalle, 2014; Bernat, 2015). En paralelo,
Thirlwall (1979, 2003) aportaria un modelo que, entre otras cuestiones, determinaria una tasa
de crecimiento consistente con el equilibrio en la balanza de pagos.

Cabe destacar que, si bien los estudios de los ciclos de stop and go en Latinoamérica
comenzaron a mediados del siglo XX, todavia siguen estando en vigencia. En los Gltimos 10
afios se ha vuelto a tratar el tema de la estriccion externa, sobresaliendo los trabajos de Fanelli
& Albreiu (2008), Heymann (2012), Fiszbein (2015), Gerchunoff & Rapetti (2016) y
Heymann & Nakab (2017).

3.1.2 Teorias que explican el estrangulamiento externo
3.1.2.1 Prébisch y la teoria centro-periferia

Prébisch (1950, 1959, 1961, 1962, 1973a, 1973b) a lo largo de 25 afios fue uno de los
gue con mayor profundidad estudio las restricciones estructurales de los paises de
Latinoamérica y orientd su investigacion en las distintas productividades de los paises
periféricos y centrales. En particular, Prébisch (1959) define a los primeros como
especializados en la produccion de materias primas, que tienden a tener una baja elasticidad
precio e ingreso, mientras que los paises centrales tienen una matriz productiva industrial, con
una mayor elasticidad precio e ingreso que la de los productos primarios. Como la elasticidad
ingreso de las importaciones de los paises de la periferia suele ser menor que la unidad,
Prébisch (1973a) sostiene que, si estos dependieran Unicamente de las exportaciones primarias

para crecer, su crecimiento seria menor que el centro.
Como sostiene Prébisch (1973b):

Mientras las exportaciones de productos primarios en general —salvo
pocas excepciones— aumentan con relativa lentitud, la demanda de
importaciones de productos manufacturados tiende a crecer con

celeridad, con tanta mas celeridad cuanto mayor sea el ritmo de

® La elasticidad del comercio exterior mide el porcentaje de variacién de las cantidades exportaciones e
importaciones ante el cambio porcentual de otras variables como, por ejemplo, los precios o el ingreso. Asi, la
elasticidad precio de las exportaciones mide el grado de reaccidn de las exportaciones ante un cambio del tipo de
cambio real.
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desarrollo. El desequilibrio que asi resulta constituye un gran factor de
estrangulamiento exterior del desarrollo. (...) La demanda de productos
industriales tiende a crecer con mas intensidad que la de bienes
primarios a medida que crece el ingreso por habitante. En consecuencia,
(...) los paises de exportacion primaria, para mantener su equilibrio
exterior, se veran forzados a un ritmo de crecimiento inferior al de los

centros industriales (...). (p. 91)

Luego, el desempeiio de las exportaciones actuaba como “factor limitante del

crecimiento”;

El crecimiento de las exportaciones establece un limite maximo al ritmo
de desarrollo de un pais periférico. Este limite esta dado por la
intensidad con que aumenta la demanda de importaciones a medida que

crece el ingreso por habitante. (Prébisch, 1961, p. 15)’

Adicionalmente, Prébisch (1959) sostiene que existen diferencias en los beneficios del
aumento de la productividad en ambos paises. En el caso de los paises centrales, el aumento
de la productividad en los sectores exportadores es esparcido en toda la economia mundial.
Esto se debe a que la elasticidad ingreso y precio de los productos primarios es relativamente
baja, entonces al aumentar la produccién de estos ya sea por un aumento de la productividad o
por una mayor utilizacion de factores en estos sectores, se produce una disminucién del precio
internacional para equilibrar el mercado. Este ajuste de precios es lo que permite que el

beneficio del incremento en la produccion se distribuya entre todos los paises.

En cambio, cuando el aumento de la productividad se da en el sector exportador de los
paises centrales, suben los salarios e ingresos de los duefios del capital, en vez de reducirse los
precios de sus productos de exportacion. Esto se debe a dos factores: por un lado, a la mayor
elasticidad precio e ingreso de estos productos y, por otro, a la mayor capacidad de
organizacion de los gremios del sector y su capacidad de presion sobre el aumento de los
salarios®. Esto lleva a que los paises periféricos no se vean beneficiados del aumento de la

productividad provocado en el sector exportador de los paises centrales.

” Se podria pensar que Prébisch (1961) se anticip6 a Thirlwall (1979), analizado en este capitulo.

® Segun Prébisch (1962), la clase trabajadora en los paises centrales estaba organizada y sindicalizada, con lo
cual podia, cuando el ciclo econdmico era ascendente, presionar al alza de salarios y defender su nivel de vida en
la fase contractiva. Luego, esto, se traducia en un incremento del precio de venta, que era pagado por los paises
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Estos resultados, conocidos como la Tesis Prébisch-Singer®, sugieren que existe una
tendencia al deterioro secular o de largo plazo de los términos de intercambio de los

productos primarios™®.

Para que los paises periféricos puedan alcanzar un mayor ritmo de crecimiento que
aquél determinado por el crecimiento de sus exportaciones (que seria menor que el
crecimiento de los paises centrales), Prébisch (1973a) sefiala que es necesario llevar a cabo un
proceso de industrializacion que permita hacer el catch up con los paises desarrollados. Sin
embargo, dado que el crecimiento de la economia a través de la industrializacion seria mayor
que el crecimiento de las exportaciones, la necesidad de las importaciones crecera en mayor

medida que la capacidad para realizar estas compras al exterior.

Asi, las mayores importaciones que crecen con el desarrollo de cada pais “no podria
realizarse si otras importaciones no se comprimiesen en la medida necesaria para que no
sobrepase de manera persistente la capacidad para importar, salvo que el exceso se cubra
con inversiones extranjeras” (Prébisch, 1973a, p. 25). Luego, el proceso de Industrializacion
por Sustitucion de las Importaciones (ISI) tenderia a disminuir el coeficiente de
importaciones, junto con un proceso de cambio en la composicion de la demanda de

importaciones.

Este ultimo punto, mas lo analizado por Prébisch (1961) y (Prébisch, 1973b),
incorporan el problema de la restriccion externa como condicionante al crecimiento
econdmico, siendo la industrializacion y la sustitucion de importaciones una manera de relajar

esta restriccion permitiendo asi a los paises periféricos alcanzar mayores tasas de

periféricos. En cambio, en la periferia, al ser la mayoria de la poblacién rural, no existia el trabajador organizado
y los salarios decrecian mucho mas fuertemente cuando el ciclo era a la baja.

% En general, se estima que Prébisch (1950) y Singer (1950) postularon dicha hipétesis de manera simultanea
pero independiente (Hirschman, 1981; Kay, 2010). Sin embargo, Love (1980) cree que fue una idea original de
Prébisch (1950), mientras que Toye & Toye (2003) sefialan que este Gltimo se apoyd primeramente en estudios
previos de Singer (1950).

19| a tendencia al deterioro de los términos de intercambio ya habia sido observada por Kindleberger (1943):
“inexorablemente (...) los términos de intercambio se mueven en contra de los paises productores de bienes
agricolas y de materias primas a medida que aumenta el nivel de vida del mundo (...) y como opera la ley de
Engel del consumo” (Kindleberger, 1943, p. 349). Para un mayor detalle de esto Ultimo, ver Fiszbein (2011).
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crecimiento™. Si este proceso de sustitucién no se llevase a cabo, el crecimiento del ingreso
deberia disminuir al punto que la capacidad para importar sea igual a la demanda de

importaciones'?.

Cabe destacar que otra forma de evitar el problema de restriccion externa seria la de
aumentar las exportaciones, en lugar de disminuir las importaciones a través de un proceso de
sustitucion de importaciones. Segun Prébisch (1973a), esto es cierto para los paises centrales,
pero no para los paises periféricos, ya que sus exportaciones dependen primordialmente del
ingreso de los paises centrales y la elasticidad ingreso de las importaciones es baja. Esto,
junto con la baja elasticidad precio de las exportaciones de los paises periféricos, conlleva a
gue aumentos del volumen exportado por encima de la relacion con el ingreso de los paises
centrales tiendan a disminuir el precio de las exportaciones, haciendo que el valor de estas no

crezca o hasta incluso disminuya™.
3.1.2.2 Braun & Joy y el modelo stop and go

Al igual que Prébisch (1950, 1959, 1962, 1973a), Braun & Joy (1968) parte de las
distintas elasticidades de los productos industriales y primarios para explicar el proceso de
stop and go. En particular, Braun & Joy (1968) suponen que la elasticidad ingreso de la
demanda de productos industriales es mayor que la unidad, mientras que la elasticidad precio
de la demanda de productos agropecuarios, asi como la elasticidad ingreso de la oferta de

estos, son relativamente bajas.

En este marco, un crecimiento del ingreso presiona al alza los niveles de consumo,
tanto de bienes industriales como, en menor medida, de productos primarios, provocando una

suba de las importaciones industriales y una disminucion de los saldos exportables, dada la

11 Seguin Schteingart (2016b), esta visién industrialista, que considera que la via al desarrollo de los paises
subdesarrollados es la industrializacion de la estructura productiva (por ejemplo, el sector metalmecanico), debe
distinguirse de las neoestructuralistas y neoshumpeterianas, que ponen foco en la creacion de las capacidades
tecnoldgicas de los paises, por lo que es posible el desarrollo via complejos industriales derivados de los recursos
naturales (por ejemplo, el sector de alimentos).

Ademas, Rapetti et al. (2019) resaltan que, si bien la industria manufacturera tiene un papel clave en el desarrollo
de los paises, los servicios hoy también son fuente de valor agregado. Luego, tanto los Servicios Basados en el
Conocimiento (SBC) y el turismo juegan un papel importante en el crecimiento y desarrollo de los paises.

12 Desde la 6ptica de la teoria de la dependencia, la presencia de pequefios productores con baja productividad
que bloguean la introduccion de técnicas modernas de explotacion de los recursos naturales, 1o que genera una
dinamica exportadora insuficiente para cubrir las necesidades de divisas resultantes de la industrializacién y del
desarrollo (Lopez, 2012).

13 Seria recién en la década de 1980 que el neoestructuralismo le daria importancia al fomento de las
exportaciones como una forma de sortear los déficits externos.
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inelasticidad de la produccién agropecuaria. Si este proceso persiste, el alza de la absorcion
interna torna deficitaria la balanza comercial, provocando una pérdida de reservas
internacionales. La necesidad de recomponer el nivel de reservas obliga a implementar una
politica de estabilizacion, como fiscales y monetarias contractivas, devaluacion del tipo de
cambio™ y/o moderacién de los aumentos de los salarios. De este modo se produce una baja
en la absorcion interna a través de sus tres componentes: por la via del consumo, dada la
reduccion de los salarios reales; por la caida de la inversion, debido al alza de la tasa de
interés que genera la politica monetaria contractiva; y por la disminucion del gasto publico,

debido a los recortes en las erogaciones fiscales (Gallo, 2013).

El efecto de estas medidas es una disminucion del nivel de actividad que reduce la
demanda interna de productos industriales, morigerando asi la necesidad de incorporar los
bienes de capital y los insumos importados que la industria local necesita. Esto permite
revertir el saldo negativo de la balanza comercial y recomponer el stock de reservas

internacionales, reiniciando asi una nueva fase del ciclo economico (Katz & Kosacoff, 1989).

En definitiva, lo que el modelo de Braun & Joy (1968) destaca es la existencia de un
limite superior para la tasa de crecimiento econdmico, determinado por la necesidad de
mantener el equilibrio de las cuentas externas. Con una estructura industrial altamente
dependiente de insumos y capital importados, como es el caso de los paises de Latinoamérica,
esa cota puede estar por debajo de la que determina una tasa de ganancia minima que asegure
la acumulacion de capital (Gallo, 2014).

Los limites maximos a la tasa de crecimiento econémico impuestos por la restriccion
externa podrian ser vulnerados, por lo menos temporalmente, en la medida en que exista
acceso al financiamiento externo. No obstante, como sefiala Gallo (2013), un shock externo
que corte las lineas de crédito una vez que existe deuda externa acumulada agravaria la
restriccién externa, imponiendo mayores limites que los que existirian en condiciones de
ausencia de endeudamiento externo. En forma similar al incremento en los servicios de la
deuda externa incidiria una fuga de capitales exacerbada, asi como un flujo excesivo de
remision de utilidades al exterior por parte de empresas que operan en el pais. En efecto,
ambos fendmenos generarian una pérdida de divisas que deberia ser compensada con

resultados superavitarios de la balanza comercial, para lo cual resulta funcional una

14 Con anterioridad, Diaz Alejandro (1963) habia examinado las condiciones en las que una devaluacién puede
producir un empeoramiento de la balanza comercial y, por esta via, una caida del producto doméstico.
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contraccion de la absorcion interna, inducida por las ya mencionadas politicas de

estabilizacion.

Como se desprende del andlisis anterior, una forma consistente de aliviar la restriccion
externa y de lograr tasas de crecimiento estables y significativas es mediante incrementos en
la productividad que permitan expandir las exportaciones, tanto de bienes industriales como
agropecuarios, posibilitando una provisién de divisas que eleve el consumo interno que torna
deficitaria la balanza comercial. En este sentido, como se vera en el proximo apartado, la
diversificacion de las exportaciones tiene una estrecha relacion con la productividad y la

eficiencia en el empleo de los recursos.
3.1.2.3 Diamand y la Estructura Productiva Desequilibrada (EPD)

Diamand (1972) introdujo el estudio de la Estructura Productiva Desequilibrada (EPD)
como causante de la restriccion externa. En su modelo, existen dos sectores con distintas
productividades, siendo el sector exportador el de mayor productividad, mientras que el sector
de menor productividad relativa serd el importador o el abastece al mercado interno.
Asimismo, se asume que el sector de menor productividad crece mas rapido que el mas
productivo, y el tipo de cambio estd determinado por este ultimo. Mientras el crecimiento del
sector de productividad relativa menor requiera de crecientes divisas, el alto nivel de precios
de este sector impide que el mismo exporte y se haga de esas divisas necesarias. Por lo tanto,
el abastecimiento de las divisas queda a cargo del sector de mayor productividad relativa. En

el caso de Latinoamérica, estaria a cargo del sector agroexportador (Amico & Fiorito, 2011).

La dindmica del modelo supone que, en una primera etapa, el desarrollo del sector de
menor productividad relativa permite disminuir la demanda de divisas a través de la
sustitucion de importaciones. Esto permite que, en el corto plazo, a pesar de que este sector
demandante de divisas crezca a una mayor tasa que el proveedor de las mismas, la economia
no tenga problemas de escasez de divisas. Sin embargo, a medida que el proceso de
sustitucion de importaciones avanza, este proceso de sustitucion se vuelve cada vez mas
dificil y el ahorro de divisas generado por la sustitucién va disminuyendo (Panigo & Chena,
2011).

Dado que el sector de productividad relativa menor crece a una tasa mayor que el
proveedor de divisas (y de mayor productividad), se genera un proceso donde la necesidad de

importaciones es cada vez mayor mientras que la capacidad importadora crece a un ritmo
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menor. De esta manera, y en el marco de un régimen cambiario con tipo de cambio fijo, se
consumen las reservas internacionales del banco central hasta que las mismas se agotan y el
pais se ve forzado a realizar una devaluacion. Por lo tanto, la devaluacion “condena” a
importar manufacturas®® y exportar materias primas, lo que genera una dindmica estructural

que retrasa el crecimiento de un pais (Amico & Fiorito, 2011).

Es por ello que, para Diamand (1972) la restriccion externa es condicionante de una
determinada tasa de crecimiento, y que, si bien el proceso sustitutivo de importaciones o los
créditos de corto plazo puede tender a retrasar la escasez de divisas por un tiempo, no
solucionan el ajuste de balanza de pagos en caso de que se traten de mantener tasas de

crecimientos que son insostenibles.

En cuanto a las propuestas de estos autores para solucionar la restriccion externa, se
pueden distinguir dos que, segun Dvoskin & Feldman (2015), no son factibles. En primer
lugar, Diamand (1978) descree del papel potencial de los capitales externos para relajar la
restriccion externa, dado que los flujos de capital tienden a posponer la crisis de balance de
pagos y el ulterior ajuste recesivo, pero en general no son capaces de brindar una solucién
definitiva al problema de las EPD. De hecho, tienden a agravarlo en el largo plazo, ya que la
entrada inicial de divisas bajo la forma de inversiones y endeudamiento externo luego se
traduce en salida de divisas en concepto de utilidades y dividendos y capital e intereses de la
deuda, lo cual obliga a un flujo compensatorio creciente de moneda extranjera que adquiere

después una dindmica insostenible.

En segundo término, Diamand (1984) discute la posibilidad de ejecutar controles
cambiarios, bajo la forma de limites a las compras de moneda extranjera con fines de
atesoramiento por parte del sector privado. El autor también desestima esta segunda
alternativa ya que “el circuito financiero interno contintia conectado con el externo a través
del mercado de cambios paralelo” (Diamand, 1984, p. 35), cuyo funcionamiento a su vez
repercute en el mercado de cambios oficial mediante la subfacturacion de exportaciones y la
sobrefacturacion de importaciones, pues ambos fendmenos influyen en “el volumen de
moneda extranjera que ingresa al banco central” (Diamand, 1984, p. 35). De este modo, si la

tasa de interés de mercado determinada por la autoridad monetaria es considerablemente

1> Un tipo de cambio alto induce a un aumento en los insumos importados y a unos precios industriales mayores
a los internacionales. Esto dificulta la competencia de las empresas nacionales manufactureras con las del resto
del mundo.
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menor que la tasa de interés internacional, se producird una salida de capitales que generaria
un aumento del precio de la moneda extranjera. Luego, las expectativas de devaluacion seran
en consecuencia revisadas al alza, acentuando la fuga de divisas y causando en fin de cuentas
la devaluacion del tipo de cambio oficial. Como ya se argumento, esto Gltimo daria comienzo
al ciclo de stop and go, generando una caida del salario real y de la actividad econémica
(Dvoskin & Feldman, 2015).

Ahora bien, Diamand (1972) defiende la posibilidad de establecer tipos de cambios
multiples como una medida permanente. En este sentido, el autor propone establecer un tipo
de cambio relativamente bajo para el sector primario y otro mas alto para el sector industrial.
Esto permitiria, en primer lugar, achicar la brecha entre los costos internos de la produccion
industrial a nivel internacional, lo cual permitiria exportar parte de la produccion del sector.
En segundo lugar, dado que los precios agropecuarios influyen de manera significativa en el
salario real, un tipo de cambio relativamente bajo para este sector eliminaria la necesidad de

pagar los costos sociales de una devaluacion.

Cabe resaltar que el desdoblamiento cambiario no es necesariamente una politica
permanente, dado que una vez que el sector industrial se desarrolla y adquiere una ventaja
comparativa dinamica, la productividad de dicho sector crece con la producciéon (Kaldor,

1966) y se hace menos necesario mantener un tipo de cambio multiple.

Ademas, vale destacar el fendmeno conocido como enfermedad holandesa, el cual
aduce que el descubrimiento de un nuevo recurso natural exportable o un aumento
significativo de los precios de estos bienes, genera un mayor ingreso de divisas y una
apreciacion del tipo de cambio que torna a otros sectores transable menos competitivos.
Luego, se produce una relocalizacion de factores desde el sector transable al no transable,

dificultando la industrializacion y el desarrollo econémico (Ocampo, 2011).

De esta manera, Diamand (1972) sostiene que la sustitucion de importaciones no es
suficiente para resolver los problemas de restriccion externa, y que para esto se hacia

necesario promover y desarrollar las exportaciones del sector de menor productividad relativa.
2.1.2.4 Gerchunoff & Rapetti y conflictividad en los tipos de cambios

En la misma linea que los estudios de Diamand (1972, 1984), Gerchunoff & Rapetti
(2016) proponen un modelo tedrico que hace foco en el conflicto que surge de la

inconsistencia entre las aspiraciones economicas de una sociedad y las posibilidades
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productivas de la economia. En este sentido, existe una divergencia estructural entre dos
niveles de equilibrio del tipo de cambio real: el tipo de cambio real de equilibrio
macroeconomico y el social. ElI primero es aquel que permite a la economia mantener
simultaneamente el pleno empleo y un balance de pagos sostenible, mientras que el segundo
es aquel que emerge cuando los trabajadores plenamente ocupados alcanzan el salario real al
que aspiran.

Como estos niveles de tipo de cambio real pueden no coincidir, existe un conflicto
distributivo estructural cuando el tipo de cambio real de equilibrio macroeconémico es
significativamente mayor al de equilibrio social. Dada la relacion inversa entre el tipo de
cambio real y el salario real, el conflicto también puede representarse como una situacion en

la cual el salario real de equilibrio social es superior al salario de equilibrio macroeconémico.

Una economia con estas caracteristicas tiende a presentar una persistente tendencia al
atraso cambiario cuando se busca el pleno empleo. La presion social por mejoras
remunerativas deriva en salarios en dolares incompatibles con la rentabilidad de las firmas
transables (Rapetti, 2016). Para el caso argentino, Gerchunoff & Rapetti (2016) sostiene que
esto derivo en ciclos de stop and go entre 1950-1960 y a procesos de alta inflacion y crisis de
deuda de principios de 1980 y 2000. Dicho conflicto distributivo parecid reaparecer en 2011,
cuando se logré una mejora distributiva mediante un atraso cambiario que, segin Rapetti
(2016) solo pudo mantenerse por medio de regulaciones a las importaciones, las cuales son

insostenibles en el tiempo.

A diferencia de los modelos de stop and go, cuando la restriccion externa se hace

operativa:

Los gobiernos de base popular pueden postergar el ajuste en el gasto de
consumo apelando a las restricciones al comercio (menos importaciones
de bienes de capital y de insumos), a los controles de cambio (menos
huida de capitales, al menos transitoriamente) y, en épocas MAas
recientes, al financiamiento en los mercados de capitales. (...) De
manera alternativa, los gobiernos de base autoritaria (o de democracia
acotada) pueden apelar a politicas represivas para contener las
aspiraciones sociales y, en plazos mas largos, para doblegarlas en forma

permanente y aumentar el tipo de cambio real de equilibrio social,
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eliminando el conflicto distributivo estructural (...). (Gerchunoff &

Rapetti, 2016, p. 265)

Luego, la forma de resolver el conflicto distributivo estructural seria la de achicar la
brecha entre los tipos de cambio social y macroeconomico. En este sentido, Gerchunoff &
Rapetti (2016) abogan a dos mecanismos que ayudarian a esta convergencia: la via autoritaria

a la Canitrot (1980) o transitar varias crisis economicas a la Gerchunoff & Llach (2003).
3.1.2.5 El aporte de Thirlwall

Thirlwall (1979, 2003) sostiene que la restriccion mas significativa que enfrentan las
economias para acelerar su tasa de crecimiento no se encuentra del lado de la oferta, es decir,
por la escasez en los factores productivos, sino por problemas del lado de la demanda. En
particular, la principal restriccion del crecimiento es externa, es decir, existe una
imposibilidad de mantener un déficit de cuenta corriente de la balanza de pagos por un tiempo

prolongado (Capraro, 2018).

Thirlwall (1979) determind que existia una tasa de crecimiento compatible con el
equilibrio de la Balanza de Pagos. Lo que luego se conoceria como “Ley de Thirlwall”,
Thirlwall (1979) establecié que en el largo plazo la tasa de crecimiento de un pais esta
determinada por la razon entre la elasticidad ingreso de la demanda por exportaciones y la
elasticidad ingreso de la demanda por importaciones multiplicada por el crecimiento del
ingreso mundial, o el ratio entre el crecimiento de las exportaciones sobre la elasticidad
ingreso de la demanda por importaciones. Por lo tanto, para una economia abierta la principal
restriccion de la demanda va a ser el equilibrio en la balanza de pagos. Ningun pais puede
crecer mas rapido que la tasa consistente con el equilibrio de esta Gltima (Diaz & Ambriz,
2014).

En este sentido, las diferencias en los niveles de ingreso de las economias se pueden
explicar a través de las discrepancias en las elasticidades ingreso de las demandas por
exportaciones e importaciones (Jayme et al., 2011). Es decir, si dos paises solo difieren en la
elasticidad ingreso de las exportaciones, la que tenga la mayor elasticidad podra crecer mas
rapidamente. En este sentido, la que tenga la elasticidad ingreso de la demanda por

exportaciones mas baja enfrentara la restriccion externa de manera mas temprana.

Luego, la Ley establece que un pais no puede crecer por arriba del crecimiento de la

demanda de sus exportaciones. Sin embargo, no es mas que una restriccion de largo plazo: un
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pais puede crecer por debajo de la tasa de equilibrio externo y acumular superavits en la
cuenta corriente, o por encima y acumular déficits por un tiempo. En caso de crecer por
arriba, el pais se esta financiado con el resto del mundo, perdiendo reservas internacionales o
depreciando su moneda. Como sostiene Capraro (2018), estas tres situaciones no son
sostenibles en el tiempo, por lo que tarde o temprano la tasa de crecimiento deberd converger
a una menor tasa, compatible con el equilibrio de balanza de pagos.

Como estableceria Thirlwall (2003):

Si no hay ingresos de exportacion para financiar el contenido importado
de los otros componentes del gasto, entonces la demanda debera ser
restringida. En este aspecto, las exportaciones son de gran importancia
si el equilibrio de la cuenta corriente de la balanza de pagos es un
requerimiento a largo plazo. Esto quiere decir que las exportaciones
tienen no solo un efecto directo sobre la demanda, sino que, ademas,
tienen un efecto indirecto al permitir que todos los otros componentes de

la demanda crezcan mas rapido que en cualquier otro caso™. (p. 84)

Entonces, en una economia abierta, la cual no esta restringida por la disposicion de
recursos, el crecimiento del producto estd determinado por el crecimiento de las
exportaciones. Asi, el crecimiento de las exportaciones son la condicion necesaria y suficiente
para el desarrollo. Segun la Ley de Thirlwall, no importa cuanto un pais ahorre e invierta,
dado que en el largo plazo el crecimiento del producto estd determinado por la tasa de
crecimiento de la economia mundial y las elasticidades ingreso de las exportaciones e
importaciones (Clavijo Cortes & Ros Bosch, 2015). En efecto, una mayor inversion en capital
fisico tan sélo deteriora los términos de intercambio, dejando inalterada la tasa de

crecimiento, resultado que Ros Bosch (2013) llamo6 “la paradoja de Thirlwall”.

En resumen, la Ley de Thirlwall establece que para relajar la restriccion externa es
necesario incrementar la elasticidad ingreso de las exportaciones y reducir la de las

importaciones (Jayme et al., 2011).

Cabe remarcar que el modelo de Thirlwall (1979) fue extendido para que refleje de
una manera mas fehaciente la realidad de la cuente corriente. En particular, Thirlwall &

Hussain (1982) incluyen nuevos rubros de la balanza de pagos (por ejemplo, el flujo neto de

'8 Traduccién propia.
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capitales), Hopenhayn & Rojo (1990) distinguen que el ajuste externo se puede hacer via
ingresos o aumento del tipo de cambio, Moudud (2000) plantea la posibilidad de distintos
grados de capacidad instalada de los sectores, Moreno-Brid (2003) agregan la cuestion de la

deuda externa y Oreiro et al. (2011) incluyen la acumulacién de capital (& la Kaldor)*’.
3.1.2.6 Distintas elasticidades del comercio

Como se pudo apreciar, las elasticidades del comercio exterior juegan un papel
preponderante a la hora de abordar la sustentabilidad de los ciclos econdmicos expansivos. En
este sentido, una parte de la literatura estructuralista latinoamericana se enfoco en el estudio
empirico de las elasticidades del comercio exterior como condicionante del crecimiento de los

paises.

Si bien las primeras investigaciones de las elasticidades del comercio surgieron con
Bretton Woods en 1945, el estudio de la restriccién al crecimiento se darfa unos afios
después para explicar los condicionantes de los paises en desarrollo para lograr procesos de
convergencia con los desarrollados (Zack & Dalle, 2014).

Bajo ciertas condiciones, si la elasticidad ingreso de las importaciones es mayor a las
de las exportaciones, se produce un déficit comercial cronico que limita la capacidad de
crecimiento de los paises. Segun Zack & Dalle (2014):

Suponiendo precios constantes, si una economia que parte de una
situacion de equilibrio de su balanza comercial y que posee una
elasticidad ingreso de las exportaciones idéntica a la de las
importaciones (por ejemplo, de 1,5) crece al mismo ritmo que sus
principales socios comerciales (por ejemplo, 3%), tanto las
exportaciones como las importaciones de dicha economia crecerian a
una tasa de 4,5% (3% multiplicado por 1,5) y el equilibrio comercial se
mantendria en el tiempo. En cambio, si la elasticidad ingreso de las
importaciones de esta misma economia se ubicara por encima de la

elasticidad ingreso de las exportaciones (por ejemplo de 2 y 1,

7 Asimismo, existen autores que intentaron estimar empiricamente la ecuacién de Thirlwall (1979), como, por
ejemplo, McCombie & Thirlwall (1994), McConbie (1997), Alférez Garciamartin & Alonso Rodriguez (1998),
Gambero (2003), Jayme (2003), Holland, Vieira Vilela & Canuto (2004), Fugarolas Alvarez-Ude & Gomez
(2005), Jayme et al. (2011) y Capraro (2018).

18 \Ver Tinbergen (1946), Robinson (1947), Holzman (1949) y Orcutt (1950).
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respectivamente), al crecer al mismo ritmo que sus principales socios
(3%), las importaciones se incrementarian 6% y las exportaciones 3%,
lo que generaria un déficit comercial y limitaria la capacidad para
mantener el ritmo de expansion. Para evitar la aparicion de este déficit,
la economia podria intentar obtener una mayor porcién del mercado
interno o de los mercados externos, o bien resignarse a mantener un
crecimiento de largo plazo menor en comparacién con el de sus

principales socios. (p. 32)

Ademas, el incumplimiento de la condicién Marshall-Lerner (ver Box 1) hace todavia
mas dificil compensar el deterioro de la balanza comercial via aumento del tipo de cambio
real, por lo que resulta de vital importancia el estudio empirico de las elasticidades para

comprender de una manera méas acabada el problema de las restricciones externas.

Para Latinoamérica, se encontraron trabajos de elasticidades del comercio exterior en
Diaz Alejandro (1970), Machinea & Rotemberg (1977), Catao Falcetti (2002), Heymann &
Ramos (2003) y Bus & Nicollini-Llosa (2007) para las importaciones argentinas; Berrettoni &
Castresana (2007) para las exportaciones de Argentina; Berrettoni & Castresana (2009), Zack
& Dalle (2014, 2016) y Zack & Sotelsek (2016) para las exportaciones e importaciones de
Argentina; Villar Gémez (1992) para las exportaciones de Colombia; Loza Telleria (2001)
para las exportaciones e importaciones de Bolivia; Paiva (2003) para las exportaciones e
importaciones de Brasil; Monfort (2008) para las exportaciones e importaciones de Chile;
Aravena (2005) para las exportaciones e importaciones de Chile y Argentina; Mordecki &
Piaggio (2008) para las exportaciones industriales de Uruguay; Guardarucci & Puig (2012)
para las exportaciones de Argentina, Brasil y Paraguay; Bernat (2015) para las exportaciones
e importaciones de 9 paises de América del Sur.

En general, todos estos estudios denotan la dificultad de la region para alcanzar tasas
de crecimiento similares a las de los paises desarrollados sin incurrir en un desequilibrio de la
balanza comercial, via un bajo impacto del tipo de cambio sobre las exportaciones y las
importaciones y por una mayor elasticidad ingreso de las importaciones que de las

exportaciones.

Ahora bien, ;qué explicaciones estan detrds de estas particularidades de las
elasticidades? Dentro de los motivos de la baja elasticidad precio de las exportaciones, se
pueden citar cuatro argumentos argumentos. En primer lugar, si existen firmas exportadoras
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con una alta dependencia de las de insumos importados, aumentos del tipo de cambio elevan
el costo de adquisicion de los mismos en moneda doméstica y reduce la eventual ganancia de

competitividad producto de la depreciacion de la moneda (Kohn, 2019).

Box 1: Condicion Marshall-Lerner y Curva

La condicién Marshall-Lerner (Marshall, 1920; Lerner, 1944) establece que, para que mejore el saldo
comercial ante un aumento del tipo de cambio, es necesario que la suma del valor absoluto de las

elasticidades precio de las exportaciones (&) Yy de las importaciones (e,,,) sea mayor a la unidad:
1+epy—m <0
|£px| + |€pm| >1

Esto es asi dado que el aumento del tipo de cambio eleva la demanda externa por
exportaciones (via reduccion del precio de exportacion) y disminuye la demanda interna por
importaciones (via aumento del precio de importacion). En este sentido, el efecto final sobre la

balanza comercial dependeré de ambas elasticidades™®.

Intuitivamente, si un pais tiene una relativa baja elasticidad precio de las importaciones,
debido a que, por ejemplo, utiliza una gran proporcién de insumos importados en la produccién de
bienes que son dificiles (o imposibles) de sustituir por insumos locales, un aumento del tipo de cambio
eleva el valor de las importaciones y empeora la balanza comercial (por el aumento del precio de
importacion y a la relativa estabilidad de las cantidades importadas). Si, al mismo tiempo, el pais tiene
una baja elasticidad precio de las exportaciones (porque los exportadores no pueden reubicar mucha
produccion local en el exterior), la economia dificilmente pueda compensar el desequilibrio exterior

via un aumento del tipo de cambio real.

Asimismo, cabe remarcar que la literatura ha distinguido los efectos de las elasticidades en el
corto y largo plazo, en donde la condicién de Marshall-Lerner no se suele cumplir en el corto plazo
(en general, en el primer afio luego de la devaluacion) y se cumple en el largo (pasado el afio). Esta
relacion, en donde la balanza comercial se torna més deficitaria en un primer momento y con el paso

del tiempo mejora, es conocida como curva J?

En segundo lugar, existe una literatura relativamente reciente que relaciona como el

bajo acceso al crédito externo, propio de las economias en desarrollo, puede afectar

!9 para un mayor detalle de la derivacién matematica, ver Krugman et al. (2012) y de Miguel (2015).

2 para estudios empiricos de la curva J, ver Magge (1973), Junz & Rhomberg (1973), Deepler (1974), Meade
(1988), Backus, Kehoe & Kydland (1994), Obando & Hassan (2005), Bustamante & Morales (2009), Cao-Alvira
& Palacios-Chacén (2012) y Peguero & Cruz-Rodriguez (2016).
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negativamente el proceso exportador. Como las firmas exportadoras tienen costos adicionales
propios del proceso exportador, tienen una mayor dependencia de la financiacion que las no
exportadoras®. En este sentido, demandan financiamiento externo para hacer frente a costos
que no pueden ser financiados adecuadamente por las operaciones regulares, por ahorros
anteriores o por el mercado financiero interno. Segin Kohn, Leibovici & Szkup (2019), un
mayor tipo de cambio produce dos efectos contrapuestos: por un lado, incentiva la
exportacion via una mayor competitividad, mientras que, por otro, hace mas costosa el valor
doméstico de la deuda en moneda extranjera®, reduciendo el acceso al crédito, la inversion y
las ventas totoles. Los autores denotan que el efecto final sobre las exportaciones estara
determinado por la capacidad que las firmas puedan reasignar las ventas entre los mercados

doméstico y externo.

Relacionado con este ultimo hecho, un tercer punto a resaltar es que las devaluaciones
que intentan corregir un desequilibrio en la cuenta corriente suelen ocurrir en paralelo con
altas tasas de interés, utilizadas para desincentivar la demanda de moneda extranjera en medio
de un proceso de stop and go. Luego, una alta tasa de interés también presiona sobre la deuda
en moneda extranjera, generando un menor acceso al credito y su consecuente efecto negativo

sobre las exportaciones.

Una cuarta cuestion, vinculado con el nicleo de este trabajo, hace foco en que, si un
pais tiene una canasta de exportacion relativamente concentrada —principalmente en bienes
primarios—, el aumento del tipo de cambio, como asi también del ingreso del resto del
mundo, no necesariamente genera una expansion inmediata de las exportaciones debido a
cuestiones del ciclo productivo. Por ejemplo, la temporada de siembra y cosecha en el sector
agropecuario, con periodos que varian generalmente entre seis meses y un afio, como asi
también el tiempo que se necesita para explorar e invertir en el sector de energia y mineria,
hace que las exportaciones no respondan de manera automatica ante devaluaciones de la

moneda.

Por su parte, la inelasticidad precio e ingreso de las importaciones esté asociada a una
canasta importadora compuesta principalmente por bienes de consumo esenciales o por

insumos necesarios para el proceso productivo. Luego, tanto un aumento del tipo de cambio 0

21 por ejemplo, los envios suelen demorar entre 30 y 90 dias en procesarse, las transacciones internacionales son
mas riesgosas y existen costos hundidos —conocer el mercado de destino, su idiosincrasia, sus regulaciones,
confiabilidad del socio, armado logistico, entre otros—.

22 Efecto hoja de balance.
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una reduccion del ingreso doméstico no generan en el corto plazo una baja considerable de las

importaciones.
3.1.2 ;Soluciones a la restriccion externa?

Como se vio, Latinoamérica presenta una serie de regularidades que hace a los paises
propensos a la restriccion externa, con su consecuente condicionamiento del crecimiento.
Entre estas regularidades, se pueden citar que las elasticidades precio de las exportaciones y
de las importaciones son relativamente bajas; una alta elasticidad ingreso de la demanda de
las importaciones; diferencias de productividades entre sectores y existencia de estructuras
productivas disimiles hacen incompatibles simultaneamente los equilibrios internos —con un
tipo de cambio relativamente bajo y salarios reales relativamente altos— y externos —tipo de

cambio relativamente alto y cuenta corriente equilibrada—.

Ahora bien, la manera de sortear dicha restriccion no es Gnica y ha estado sujeto a
debate desde mediados del siglo XX. A grosso modo, y sin intencion de entrar en detalles en
los aspectos de la economia politica, se pueden distinguir dos grandes posicionamientos: la

ortodoxa y heterodoxa.

A grandes rasgos, los economistas ortodoxos proponen explotar las ventajas
comparativas estaticas que tiene un pais y, asi, exportar los bienes en los que “naturalmente”
es competitivo e importar los que no tiene ventaja. En este sentido, la liberalizacion comercial
permite desarrollar sélo aquellos sectores econdmicos en los que el pais tiene competitividad,
reasignando factores de la produccion eficientemente dentro del pais. Asi, Latinoamérica
deberia concentrarse en la exportacion de productos primarios e importar bienes industriales.
Al mismo tiempo, la liberalizacion de la cuenta capital y financiera permite la entrada de
Inversion Extranjera Directa (IED) y de inversion de cartera (deuda externa) que permite la
financiacion de algunas inversiones del sector exportador y de importaciones crecientes ante

la no industrializacion y el crecimiento de la economia.

La literatura heterodoxa, por su parte, propone realizar un proceso de Industrializacion
por Sustitucion de Importaciones (ISI) y, asi, depender cada vez menos de insumos
importados. En este sentido, dicho proceso supone la proteccion (transitoria) de sectores
estratégicos para que, luego de un periodo la industria pueda sostenerse (competitivamente)

por si misma. Luego, los paises latinoamericanos deberian impulsar politicas que limiten la
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competencia en pos del desarrollo de algunas industrias, en las que el proteccionismo y los

controles de capital son una condicion necesaria en la formulacion de politicas.

En resumen, y en términos del modelo de Thirlwall y de las elasticidades detallados
anteriormente, “se vuelve necesario cambiar la composicion tanto de exportaciones como de
importaciones, a manera de aumentar la tasa de crecimiento de las primeras y disminuir la

elasticidad-ingreso de las segundas” (Bekerman et al., 2015, p. 63).

Ahora bien, los modelos ortodoxos tienen el desafio de generar un monto considerable
de divisas en las industrias competitivas para compensar las importaciones crecientes (dada la
no industrializacion) y la eventual deuda contraida con el exterior. En este sentido, un shock a
la demanda externa o a la oferta exportable doméstica pone en jaque a la dinamica de la
economia?®. Asimismo, la baja en las barreras del comercio con abundancia relativa de
recursos naturales, como gran parte de los paises latinoamericanos, puede llevar a que
sectores estratégicos cesen en sus actividades y se reduzca la productividad agregada
(McMillan & Rodrik, 2011).

Asimismo, si bien la escuela heterodoxa restringe las importaciones y relaja los
déficits por cuenta corriente, tiene la dificultad de empeorar la competitividad en el transcurso
del proceso de IS, por la no posibilidad de abastecerse de insumos mas baratos del exterior,
restringiendo el potencial exportador y, luego, complicando la restriccion externa. En esta
misma linea, en base al Teorema de la Simetria de Lerner®, la exportacion requiere de
insumos importados, por lo que las restricciones a las importaciones tampoco son una
solucién en el mediano y largo plazo®. Segun Bekerman at al. (2015), “implementar
meramente restricciones cuantitativas a las importaciones puede ser una politica eficaz a
corto plazo, pero deja inalteradas las bases estructurales que fundamentan la restriccion

externa al crecimiento” (Bekerman et al., 2015, p. 63).

Con esto en mente, la solucion a la restriccion externa no esta exenta de dificultades y
desafios. Sin embargo, uno de los puntos que relajaria los procesos de stop and go es el de la

diversificacion de las exportaciones, no solo como fuente genuina de divisas, sino también

2% Como en gran parte en Latinoamérica en la década de 1980 y 1990.

?* El Teorema de la Simetria de Lerner fue propuesto por Lerner (1936) y sostiene que restringir importaciones
es equivalente a restringir exportaciones.

2> Ejemplo de esto es el caso del periodo 2011-2015 en Argentina. Para un mayor detalle ver Wainer (2018b) y
Wainer & Belloni (2018).
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como un motor de la economia de los paises. Segun Fanelli & Medhora (2002), uno de los
principales factores que explica el grado de impacto de las restricciones externas como una
fuente de inestabilidad en los paises en desarrollo es la concentracion de las exportaciones.
Segun los autores, esto ultimo provoca volatilidad en los ingresos externos y en el tipo de
cambio real, lo que supone un condicionante importante en el crecimiento y desarrollo de los

paises.

En el siguiente apartado se detallaran algunos hechos estilizados de la diversificacion
de las exportaciones y su aporte en la estabilidad y crecimiento, como asi también las distintas

dimensiones de dicha diversificacion.
3.2 Diversificacion y desempefio econémico

La cuestion de la diversificacion de las exportaciones cobra particular importancia
luego de la salida de la 2 Guerra Mundial. ElI periodo anterior a este, el comercio
internacional estaba guiado por las teorias clasica y neoclasica, por lo que los flujos
comerciales estaban basados en la especializacion y las ventajas comparativas (Samen, 2010).
En este sentido, si un pais tenia abundancia relativa en un cierto factor, debia especializarse y
exportar el bien que utilizaba intensivamente dicho insumo. Este tipo de premisa tendia a que
paises que eran relativamente abundantes en recursos naturales, se concentren en la

produccion y exportacion de estos productos.

Sin embargo, luego de 1950, y en consonancia con desequilibrios de balanza de pagos
en Latinoamerica, se empez0 a cuestionar la concentracion de las exportaciones en el sector
agropecuario y a gestar una corriente, conocida como estructuralismo, que proponia

diversificar la canasta exportadora hacia bienes industriales (Choga & Tsegaye, 2015).

Con Prébisch (1950) y Singer (1950) como principales expositores, el estructuralismo
afirmaba que la excesiva dependencia de los paises en desarrollo en unos pocos productos de
exportacién, en particular commodities, en algunos paises tenia un impacto negativo en la
estabilidad macroeconémica de un pais (Osakwe et al., 2018). En particular, la premisa
principal era que el deterioro secular de los terminos de intercambio en Latinoamérica socava
la balanza de pagos y genera reajustes internos que dificultan el crecimiento de los paises
(Prébisch, 1950, 1959, 1963: 1973a; Singer, 1950).

Si bien luego se encontré que los términos de intercambio en Latinoameérica en

muchos periodos, en realidad, tuvieron una tendencia al alza y, en paralelo, algunos bienes
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agroindustriales incorporan tecnologia y tienen una alta productividad en relacion a la
industria manufacturera, igualmente la influencia estructuralista empez6 a tener valor en la

politica econémica de cada pais®® (Vahalik, 2015).

Los primeros estudios que relacionan la diversificacion de las exportaciones y el
desempefio de un pais, como Producto Interno Bruto (PIB) per cépita, crecimiento del PIB y
volatilidad de dicho crecimiento, se remontan a finales de la década de 1990. Utilizando
varios indicadores de concentracion, el foco de estas investigaciones estuvo puesto sobre la
diversificacion de las exportaciones y sus consecuencias sobre la economia, como asi también
las causas de esta concentracion/diversificacion. En la actualidad, estos trabajos ya no sélo
tratan sobre la dicotomia productos primarios-industriales, sino que también se explayan
sobre la concentracion de las exportaciones en pocos productos y su consecuencia sobre el

desempefio de los paises, topico tratado en el apartado 2.3.
3.2.1 Revision de la literatura

La relacion positiva entre diversificacion de las exportaciones y el crecimiento
econdémico fue documentada por Al-Marhubi (2000) para 91 paises en el periodo 1961-1988,
De Ferranti et al. (2002) para 55 paises entre 1976 y 1999 y Hesse (2009) para 99 paises entre
los afios 1960 y 2000, Aditya & Acharyya (2013) para 88 paises entre 1965-2005. Por su
parte, Mclintyre et al. (2018) encuentra la misma relacion para 34 paises pequefios entre 1990-
2015 y Lee & Zhang (2019) para 84 paises de menores ingresos y pequefios para el periodo
2001-2015.

Asimismo, Hodey, Oduro & Senazda (2015) determinan que para 42 paises de Africa
Sub-Sahariana entre el 1995 y 2010 una relacion positiva entre la diversificacion de las
exportaciones y el crecimiento econémico. En la misma linea, Hammouda et al. (2006)
descubre que para los paises de Africa en el periodo 1970-2002 existe una relacion negativa
entre concentracion de las exportaciones y el crecimiento de las economias, mientras que

Lugeiyamu (2016) realiza una investigacion analoga, pero para el periodo 1998-2009.

En el ambito regional, Agosin (2007, 2009) documenta que para los paises emergentes
de America Latina y Asia Oriental en el periodo 1980-2003 existe una importante relacion

% Sin embargo, si hay evidencia empirica de quiebres estructurales que han generado efectos similares al
deterioro secular de los términos de intercambio (Ocampo & Parra-Lancourt, 2003; Ocampo & Parra-Lancourt,
2010; Ocampo, 2011). Ademéas, UNCTAD (2019) remarca que, como los episodios de baja de precios de los
commaodities son mas largos que los periodos de auge, los paises dependientes de los productos primarios tienden
a tener un crecimiento mas lento que el resto de los paises.
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positiva entre el crecimiento econdmico y la diversificacion de las exportaciones. En la misma
linea, Amin Gutierrez de Pineres & Ferrantino (2000) encuentran una relacion positiva entre
la diversificacion y el crecimiento econdmico para Chile, Colombia, El Salvador, Paraguay y

Uruguay.

Con un método del caso, Balaguer & Cantavella-Jorda (2004) encuentran una relacion
positiva entre la diversificacion de las exportaciones y el crecimiento de Espafia para 1961-
2000, haciendo hincapié en el cambio de composicion de las exportaciones espafolas y su
contribucion en el crecimiento del PIB de Espafia. Asimismo, Lotfi & Karim (2017) hallan
que para Marruecos entre 1980-2015 existe una correlacién positiva entre diversificacion de
las exportaciones y el crecimiento de su PIB, mismo resultado hallado por Arip et al. (2010)
pero para el periodo 1980-2007 en Malasia. Asimismo, Amin Gutierrez de Pineres &
Ferrantino (1997) y Herzer & Nowak-Lehmann (2006) descubren que la diversificacion de las

exportaciones de Chile tiene una correlacion positiva con el crecimiento.

Por su parte, la relacién negativa entre diversificacion de las exportaciones y la
volatilidad del crecimiento fue estudiada por Agosin (2007, 2009) para los paises emergentes
de América Latina y Asia Oriental entre 1980 y 2003, Mclintyre et al. (2018) para 34 paises
pequefios en el periodo 1990-2015 y Lee & Zhang (2009) para 84 paises de menores ingresos
y pequefios para el periodo 2001-2015.

Para el caso del PIB per capita, su relacion con la diversificacién exportadora no es
directa ni lineal. Imbs & Wacziarg (2003), Klinger & Lederman (2004, 2006), Bebczuk &
Berrettoni (2006), Naudé & Rossouw (2008), Cadot et al. (2011), OMC (2012), Cadot et al.
(2013) y Aditya & Acharyya (2013) encontraron una relacion “en forma de U”: para ingresos
relativamente bajos, los paises suelen diversificar sus exportaciones, mientras que a partir de

un cierto PIB per capita los paises comienzan a concentrarse?’. Sin embargo, como el presente

2 Segun Imbs & Wacziarg (2003), el incentivo de diversificar en bajos niveles de ingreso y especializarse en
altos niveles radica en razones de preferencias y de portafolios. En particular, estos autores aseguran que la
convergencia tecnolégica domina en las primeras etapas de desarrollo, resultando en una ampliacién de la
diversificacion de las exportaciones. Cuando los paises se van desarrollando, en general via una mayor apertura
del comercio, lleva a reducir la gama de productos producidos dado que comienza a dominar las fuerzas de la
especializacion.

Otra posible explicacion de este fendmeno pueda encontrarse en el desarrollo del sector financiero. Saint-Paul
(1992) determind que, en ausencia de acceso a los mercados financieros globales (en principio, los paises en
desarrollo), una manera de reducir la volatilidad en cada mercado es diversificando los sectores y/o destinos.
Cuando el pais se desarrolla y tiene acceso a los mercados financieros, la diversificacion sectorial ya no es
requerida y el pais puede aprovechar las ganancias de la especializacion.
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trabajo esta enfocado en los paises latinoamericanos, todos en vias de desarrollo, es de esperar

que estos a medida que crece su economia mayor sea la diversificacion exportadora.

Cabe mencionar que los estudios mencionados contemplan la diversificacion de los
productos exportados y no hacen referencia a la exportacion por destinos de exportacion
(explicado en la siguiente seccion). Si bien la literatura que relaciona la diversificacion
geografica y el desempefio no es tan amplia como en el caso de los productos exportados, se
puede citar el trabajo empirico de Hinlo & Arranguez (2017), que encuentra una correlacion
negativa entre la concentracion de los destinos de exportacion y el crecimiento del PIB per
capita para los 5 paises fundadores de la Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico
(ASEAN-5) en el periodo 1980-2014. Por su parte, Bacchetta et al. (2007) hallan que para
191 paises en los afios 1985-2004 hay una relacion positiva entre la diversificacion de los
destinos de exportacién y la volatilidad del crecimiento del PIB per cépita, mientras que
Jansen, Lennon & Piermartini (2009) encuentran el mismo resultado para 138 paises entre
1966 y 2004. En la misma linea, Bacchetta et al. (2009) encuentran que para 180 paises en el
periodo 1962-2004 la mayor diversificacion geografica reduce la volatilidad del crecimiento

de la economia.

Asimismo, si bien existen trabajos relacionados con los paises latinoamericanos (Amin
Gutierrez de Pineres & Ferrantino, 1997, 2000; Herzer & Nowak-Lehmann, 2006; Agosin,
2009), ninguno de estos los tomd en su totalidad como caso de estudio particular. Por otro
lado, no existen trabajos que estudien la relacion de las exportaciones con las tres variables
(en conjunto) propuestas por este trabajo para medir el desempefio: PIB per capita,

crecimiento y volatilidad de este ultimo.
3.2.2 Definicion y dimensiones de la diversificacion de las exportaciones

En general, la diversificacion de las exportaciones puede ser definida como el cambio
en la composicion exportadora de un pais con respecto a su canasta de productos o destinos
(Ali et al., 1991). Dennis & Shepherd (2007) describen a la diversificacion de las

En la misma linea, Bebczuk & Berrettoni (2006) aseguran que existe una preferencia a la diversificacion de los
riesgos en paises de bajos ingresos y mas volatiles, y explotar economias de escala en paises de mayores ingresos
y mas estables.

Por su parte, Hausmann & Rodrik (2003), en su modelo de self-discovery, estiman que los paises en sus fases
iniciales de desarrollo necesitan experimentar para saber en qué tienen ventajas comparativas, por lo que este
proceso lleva a abrir una amplia gama de sectores. Luego, con el desarrollo de los paises, es de esperar que los
paises desarrollados ya conozcan en que sectores tienen ventajas, por lo que no seria necesario el ampliar la
cantidad de productos.
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exportaciones como la ampliacion de la variedad de productos que un pais exporta.
Asimismo, el proceso de diversificacion puede ser explicado mediante el cambio en la canasta

de bienes exportados o expandiendo la innovacion y tecnologia de estas.

En este sentido, la diversificacion de las exportaciones puede ser abordada en base a
tres grupos de dimensiones, cada una con dos subdimensiones: a) diversificacion por
productos y destinos, b) diversificacion horizontal y vertical, y c¢) diversificacion por margen

intensivo y extensivo.

En primer lugar, la diversificacion de los productos hace foco en el grado de
distribucion de los bienes que un pais exporta, es decir, qué tan concentradas se encuentran
las lineas arancelarias. En la misma linea, la diversificacién geogréfica o por destinos evalla
qué tan concentradas estan las exportaciones de un pais en relacion a los destinos de
exportacién (Vahalik, 2015).

Por otro lado, la diversificacion horizontal simplemente hace referencia a los distintos
productos o destinos que un pais exporta, sin distincion del tipo de producto o del pais,
mientras que la diversificacion vertical de las exportaciones, por el contrario, si los distingue.
En el caso de la distincion de productos, la diversificacion se produce cuando la estructura
exportadora de un pais cambia a bienes de mayor agregado, por ejemplo, de bienes primarios
al sector manufacturero o de servicios (Ali et al., 1991; Herzer & Novak-Lehnmann, 2006;
Samen, 2010)%. Por su parte, la distincién entre los destinos de exportacién hace referencia a
los mercados de exportacion sofisticados, los cuales requieren de una mejora en la calidad de

los productos para ser exportados a paises mas exigentes (Hallak, 2006).

Por ultimo, la diversificacion de exportaciones puede darse por una distribucion mas
uniforme de la canasta de bienes o destinos, denominada margen intensivo, o por un efecto en
el numero de lineas activas (productos o destinos), conocida como margen extensivo de la
diversificacién (Banco Mundial, 2010; Agosin & Chanci, 2010; OMC, 2012)%.

%8 Existe una literatura paralela y complementaria que estudia la calidad y la diferenciacion de los productos
exportados como base del agregado de valor (Rodriguez Rodriguez & Moreno Martin, 1998; Schott, 2004;
Hallak, 2006; Hallak, 2010; Schott & Hallak, 2011; Hallak & Sivadasan, 2011; Artopoulos, Friel & Hallak,
2011; Lederman & Maloney, 2012; Alcala, 2013; Hallak & Chittaro, 2018; Bernini et al., 2018).

% No debe confundirse con el margen intensivo y extensivo del crecimiento de las exportaciones. El primero
hace referencia al aumento o disminucién del valor de las exportaciones existentes, mientras que el segundo se
refiere a la expansion exportadora via la incorporacion de nuevos productos o destinos. Para analizar la
metodologia de estos margenes, ver Banco Mundial (2010) y OMC (2012). Para estudios empiricos relacionados
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Grafico 3. Dimensiones de la diversificacion de las exportaciones.

Horizontal

Productos

Vertical
Diversificacion de las
exportaciones

Horizontal

Destinos

Vertical

Fuente: elaboracidn propia.

Cabe remarcar que, como muestra la figura anterior, todas las dimensiones pueden
interrelacionarse entre si. Por ejemplo, se podria analizar la diversificacion de los productos
exportados (diversificacion por productos) por un pais y hacer foco en la distribucion
porcentual que tienen estos en relacion al total exportado (diversificacion por margen
intensivo), sin importar el valor agregado o innovacion que tenga cada producto

(diversificacion horizontal).

Asimismo, puede estudiarse la diversificacion de las exportaciones de forma bilateral
(entre dos paises), e interrelacionando las distintas dimensiones. Por ejemplo, podria
analizarse la diversificacion de las exportaciones (productos) que tiene Argentina con destino
a India (destinos). Como en 2018 més del 90% de las exportaciones argentinas con destino a
India se corresponden con el complejo sojero, por diversificacion horizontal y margen
intensivo se podria decir, a priori, que Argentina concentra fuertemente sus exportaciones. Al
mismo tiempo, como el sector sojero pertenece al sector agricola o agroindustrial, por

diversificacion vertical Argentina también estaria fuertemente concentrada.

con el tema, ver Agosin & Chanci (2010), Berthelon (2011), Cadot et al. (2011), Cadot et al. (2013), Villamizar
& Garcia Cediel (2016) y De Lucio Fernandez et al. (2017).
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Resumiendo:

Tabla 1. Diversificacién de las exportaciones.

Dimensiones Vertical Horizontal

Distincion | Sin distincion | Distribucion )
Productos Cantidad
producto producto porcentual
_ Distincion | Sin distincion | Distribucion )
Destinos ) Cantidad
pais producto porcentual

Fuente: elaboracidn propia.

3.2.3 ¢Por qué diversificar?

¢Cudles son las razones tedricas que conducen a que la diversificacion de las
exportaciones lleve a un mayor desempefio de las economias? En primer lugar, el aumentar el
numero de productos exportados, via diversificacion horizontal y margen extensivo, reduce la
dependencia de un limitado nimero de bienes sujetos a variaciones importantes de precio o de
volimenes (Dawe, 1996; Stanley & Bunnag, 2001). Samen (2010) y Herzer & Novak-
Lehnmann (2006) afirman que sumar nuevos productos a la canasta exportadora dentro del
mismo sector puede ayudar a reducir los efectos de la fluctuacion del precio de los
commodities y disminuir los riesgos adversos sobre la economia, mientras que Lederman &
Maloney (2003) y Agosin (2007) aseguran que diversificar la canasta exportadora, en general,
reduce los riesgos de una crisis de balanza de pagos luego de un shock externo. Esto le trae
estabilidad al sector exportador en cuanto a las ganancias y a la independencia de un cierto
sector (Al-Marhubi, 2000). Segun Ali et al. (1991), para lograr un crecimiento econémico a
través de la diversificacion horizontal se deberia incrementar el porcentaje de productos en el
mercado (margen intensivo) para subir las ganancias de exportacion o introducir nuevos
productos (margen extensivo) que pueden obtener buenos precios en el mercado mundial.
Asimismo, Herzer & Novak-Lehnmann (2006) supone que este tipo de diversificacion genera

externalidades positivas en otros sectores de la economia mediante el proceso dindmico de
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aprender a exportar y la consiguiente exposicion al comercio internacional. EI mismo andlisis

se puede hacer con la cantidad de destinos de exportacion.

Ademas, tal como muestran Feenstra & Kee (2004), los aumentos en la variedad
exportadora por sectores aumentan la productividad del pais, ya que la nueva canasta de
exportaciones mejora el uso y la eficiencia de la asignacion de recursos de la economia.
Segun los autores, las subas de la productividad dependen de la elasticidad de sustitucion en
la produccién entre las diferentes variedades®. Asf, cada vez que surge una nueva variedad, la
economia se torna mas eficiente en el uso de sus dotaciones, y la eficiencia aumenta cuanto
mas diferentes sean las variedades en términos de produccion (Berthelon, 2011). En la misma
linea, Ekmen & Erlat (2013) sostienen que la diversificacion de las ventas externas puede

aliviar el deficit comercial a través de una mejora de la competitividad.

Por otro lado, y de acuerdo con modelos estructurales de crecimiento econémico, los
paises se deberian diversificar y pasar de exportar productos primarios a manufacturados para
alcanzar un crecimiento sostenible. Este proceso de diversificacion vertical, apoyado en la
hipotesis Prébisch-Singer, disminuye la dependencia de los paises ante la caida secular de los
términos de intercambio (Prébisch, 1950; Singer, 1950; Chenery, 1979; Syrquin & Chenery,
1989). De esta manera, diversificar la canasta exportadora reduce los riesgos ante los efectos
de shocks externos (Meller, 2013). Asimismo, el mismo proceso emplea nuevos bienes mas
avanzados mediante la adicion de valor agregado, como el procesamiento y la
comercializacion y, ademas, crea externalidades de conocimiento y nuevas tecnologias,
relativa a la produccién de bienes primarios que no las generan (Matthe & Naudé, 2008). Al-
Marhubi (2000) y Herzer & Novak-Lehnmann (2006) aseguran que dichas externalidades
benefician a otros sectores via generacion y mejora de capacidades de otras industrias que
compiten en el mercado mundial. Estas mejoras les brindan estabilidad a las ventas de
exportacién ya que los precios de las exportaciones manufactureras son menos fluctuantes que
la de los bienes primarios (Ali et al., 1991). Asimismo, Rodrik (2005) y Hausmann et al.

(2007a) concluyeron que las estructuras de exportacion importan en un pais con grandes

%0 Esto tiene relacion con la teoria de las economias de escalas internas y la competencia monopolistica, en la
que la apertura del comercio hace que las empresas puedan atender a un mercado mas amplio y reducir sus
costos medios, mientras que los consumidores tienen acceso a una mayor gama de variedades de productos.
Como los consumidores pueden optar entre méas variedades, también se vuelven méas sensibles a los precios. Por
ello, aunque cada empresa pueda producir una cantidad mayor que antes, inicamente puede hacerlo a un menor
precio. Como las ventas totales en el mercado global permanecen inalteradas, algunas empresas cierran. Luego,
las empresas mas productivas (de menores costos) mejoran y crecen, mientras que las menos productivas tienden
a reducirse o a salir del mercado. Para un mayor detalle, ver Krugman et al. (2012).
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capacidades productivas con una estructura relativamente diversificada y que se desempefia

mejor en el mercado exportador mundial.

Relacionado con lo anterior, la diversificacion que comprende mercados de
exportacion sofisticados alinea incentivos a la mejora de calidad y a la diferenciacion de
productos (Hallak, 2006), lo que permite obtener mayores precios unitarios en el mercado
exterior. Ademas, la ampliacion de destinos de exportacion permite aumentar la escala de
produccién y reducir los costos medios (Njikam, 2017), generando aumentos en la

productividad y, luego, de la competitividad (Bernard & Wagner, 1997).

Como se desprende del analisis anterior, si bien tanto la diversificacion horizontal
como vertical, tienen efectos positivos sobre el crecimiento y estabilidad econémica de un
pais, las implicancias sobre la tecnologia, marketing, productividad y habilidades son distintas
segun el tipo de diversificacion. En este sentido, la diversificacion vertical requiere de una
mayor tecnologia, politicas sofisticadas, habilidades y capital inicial en relacion con la
diversificacion horizontal. Por lo tanto, la diversificacion vertical pareceria resultar en una

mayor dindmica de las externalidades que la horizontal (Lugeiyamu, 2016).

Por otro lado, la estabilidad de las exportaciones es otro de los beneficios de la
diversificacion del comercio, argumento basado en el efecto cartera proveniente de las
finanzas. Cuanto mayor es el grado de diversificacion, menor es el grado de volatilidad de los
ingresos por exportaciones y, por consiguiente, menor es la varianza del crecimiento de la
economia (Love, 1986; Ghosh & Ostry, 1994; Acemoglu & Zilibotti, 1997; Bleaney &
Greenaway, 2001; Agosin, 2007, Agosin, 2009, Bacchetta et al., 2009). Asimismo, el
crecimiento de las economias y su volatilidad pueden estar relacionados inversamente por
otros motivos. Por ejemplo, en los paises que dependen de pocos productos de exportacion el
tipo de cambio real multilateral tiende a ser mas inestable que en aquellos con una estructura
mas diversificada. Asimismo, en periodos de contraccion de la economia se producen
pérdidas de especializacion de mano de obra y de capacidad instalada, lo que dificulta la
recuperacion en el periodo de bonanza (Agosin, 2009).

Asimismo, los modelos tedricos de ciclos de productos (Vernon, 1966; Krugman,
1979; Grossman & Helpman, 1991) determinan que la diversificacion de los productos de
exportacién por el Norte innovador es imitada por el Sur y aprovechado por la ventaja

comparativa de menores salarios de estos tltimos (Hesse, 2009).
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Modelos de crecimiento enddgeno enfatizan la importancia del proceso de learning by
doing en sectores industriales para un crecimiento sostenido (Matsuyama, 1992). Relacionado
con la diversificacion de las exportaciones, el efecto dindmico de la formacion de nuevas
ventajas comparativas y ampliar la variedad de productos ayuda al surgimiento de
externalidades de nuevas técnicas de producciéon, management o practicas de marketing, las
cuales podrian beneficiar a otras industrias (Romer, 1990; Ghosh & Ostry, 1994; Amin
Gutierrez de Pineres & Ferrantino, 2000; Al-Marhubi, 2000; Kaulich, 2012). Por su parte,
Clerides et al. (1998) y Baldwin & Gu (2003) resaltan el papel de los mayores mercados de
exportacion en el proceso tecnolégico y de externalidades del conocimiento.

Segun Herzer & Nowak-Lehnmann (2006) estas externalidades incluyen mejoras en la
productividad resultante del incremento de la competitividad, un mayor numero de estilos de
manegement, mejores formas organizativas, entrenamiento de la fuerza de trabajo y
conocimientos en términos de tecnologia y marketing internacional. En paralelo, Hamed et al.
(2014) resaltan que este proceso de externalidades trae consigo una relocalizacion de recursos
que eleva el nivel de ingresos, por lo que juega un papel importante en el crecimiento de los

paises.

Como se puede ver, las teorias del comercio tradicional, en particular las clasicas y
neoclasicas, no dan cuenta de la importancia de la diversificacion del comercio en el
desempefio de las economias. De hecho, estas sugieren que la especializacion completa de la
matriz exportadora y la division internacional del trabajo son las vias de las ganancias del
comercio. Por su parte, si bien las Nuevas Teorias del Comercio Internacional (NTCI) hacen
referencia al comercio intra-industrial y a la posibilidad de ganadores y perdedores en el
comercio internacional, éstas no advirtieron sobre la importancia de la diversificacion del

comercio.

Luego, para dar cuenta del alcance de la diversificacién en el desempefio de las
economias, resulta necesario indagar sobre un conjunto de teorias alternativas que puedan

capturar el fendomeno de la diversificacion y su impacto en el desempefio de las economias.
3.2.4 Modelos con externalidades

Es asi, que en los ultimos afios ha surgido una nueva literatura que analiza los
beneficios de la diversificacion de las exportaciones en el Producto Interno Bruto (PIB) vy el

crecimiento econdémico. Estas investigaciones, cuyos pioneros fueron Hausmann & Rodrik
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(2003), parten de que el crecimiento econémico no estd explicado por las ventajas
comparativas estaticas, sino por la diversificacion de los paises en la inversion en nuevas

actividades de produccion.

De acuerdo con el modelo de Hausmann & Rodrik (2003), los empresarios se
enfrentan a costos de incertidumbre en la produccion de nuevos productos. Si estos logran
desarrollar un nuevo bien, las ganancias se socializan, pero si fallan s6lo son absorbidas por
las firmas innovadoras. En el contexto de un pais en desarrollo, la introduccion de un
producto nuevo o la aplicacion de una nueva tecnologia pueden imitarse facilmente, porque
esas innovaciones tecnoldgicas no pueden patentarse en la economia en que se introducen. En
consecuencia, el innovador no cosecha todos los beneficios de su inversion (Agosin, 2009).
Este tipo de externalidad de informacion, en la que el descubrimiento de un nuevo producto
revela a los otros productores la estructura de costos de la economia, lleva a un subnivel de
inversion en nuevas actividades y a un nivel subdptimo de innovacién, por lo que la politica
del laissez-faire no es una solucion éptima. En este sentido, la premisa de los autores es que el
gobierno deberia jugar un rol importante en el crecimiento industrial y de transformacion
estructural promoviendo emprendimientos e incentivando a los emprendedores a invertir en
nuevas actividades. En este sentido, “la diversificacion exportadora implica una
diversificacion productiva que permite que los agentes locales ‘descubran’ las ventajas
comparativas inexploradas de su economia, donde los pioneros exportadores les muestran el

camino a los continuadores” (Bekerman et al., 2015, p. 63).

Un argumento similar al anterior es el de “descubrimiento de la demanda externa”. De
acuerdo con Vettas (2000), la produccion de un nuevo producto para los mercados de
exportacion puede revelar a los productores nacionales que en los mercados internacionales
hay demanda de bienes que pueden elaborarse en el pais o0 que ya se fabrican en él. De hecho,
la introduccion de un producto nuevo podria generar una demanda de este en el exterior al dar
a conocer su existencia y caracteristicas a los consumidores Al igual que el conocimiento de
los costos de Hausmann & Rodrik (2003), el descubrimiento de la demanda constituye una
innovacion que no puede patentarse y que, como tal, puede imitarse facilmente. De nuevo,
surgen fallas del mercado en la que los imitadores se aprovechan y desincentivan la inversion
de los empresarios pioneros. Segin Lederman & Maloney (2012), esto justifica la

intervencion estatal via subsidios para la entrada de nuevos mercados.
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En la misma linea, Hausmann at al. (2007a) se preguntaron si es importante lo que
exportan los paises y desarrollaron un modelo de difusion del conocimiento en el que se
“socializa” el costo de descubrimiento del bien, similar al modelo de Hausmann & Rodrik
(2003). En particular, Huasmann et al. (2007) tienen la hipdtesis de que algunos productos
comercializados estan asociados con niveles de productividad (producto por factor empleado)
mas altos que otros y que los paises que se aferran a productos de mayor productividad a
través del proceso de difusion del conocimiento, en principio, tendrian un mejor desempefio

econdmico.

En otras palabras, algunos productos seran “mas interesantes” de descubrir que otros.
Este self-discovery, definido como el proceso de descubrir qué actividades econdémicas
pueden ser beneficiosas que un pais produzca, sera la causa del efecto beneficioso en una

economia.

Operativamente, Hausmann at al. (2007a) desarrollan un indice de productividad por
pais asociados a las canastas exportadoras. Los autores encontraron relaciones positivas entre
este indicador y el crecimiento de las economias. En otras palabras, los paises que producen
bienes con mayor nivel de productividad crecen més répido que los paises que producen

bienes de menor productividad.

Por su parte, Hausmann & Rodrik (2006), Hausmann et al. (2007b) y Hausmann &
Klinger (2006, 2007) argumentan que la especializacién productiva de los paises determina
sus posibilidades de migrar hacia productos de mayor sofisticacion o productividad. Como
sefialan estos autores, cuando los paises se diversifican lo pueden hacer en productos que son
“cercanos” a su estructura productiva, mientras que otras lo hacen hacia estructuras con pocos
productos “cercanos”. Asi, los paises con muchas posibilidades de diversificacion tienen mas
facilidades para transitar hacia productos de mayor sofisticacion, lo que les permite aumentar
la productividad y acelerar su crecimiento econdmico. Sin embargo, los paises con pocas
posibilidades de diversificacion tienen mas dificultades para comenzar a producir bienes de
mayor sofisticacion, lo que ralentiza su crecimiento econémico. Segun Agosin (2009), esto
esta sustentado en la premisa de que descubrir un nuevo bien de exportacion puede facilitar el
surgimiento de exportaciones nuevas en el mismo sector o en sectores estrechamente
relacionados. Luego, este seria el caso de los paises en desarrollo que se especializan en

ciertos bienes, pero no son capaces de transferir estos activos y habilidades a la produccion de
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actividades mas sofisticadas, denotando externalidades de learning by doing en la
diversificacion de las exportaciones (Hesse, 2009).

3.2.5 Diversificar para un crecimiento sostenido

Como se desprende del analisis de este capitulo, la diversificacion de las exportaciones
deberia relacionarse con el desempefio econdémico de los paises (PIB per cépita, el
crecimiento y la volatilidad de este Gltimo), en donde la diversificacion seria la causa y el
buen desempefio de los paises seria el efecto (Agosin, 2009).

Sin embargo, a la fecha existen mayoritariamente investigaciones que relacionan el
desempefio de las economias (PIB per cépita, crecimiento y volatilidad de este Gltimo) con la
diversificacion de las exportaciones por productos, y pocos hacen referencia a la
diversificacion por destinos de exportacion. Por otro lado, no existen trabajos que tomen a
Latinoamérica en su totalidad y como caso de estudio particular, ni tampoco que los

relacionen con las tres variables propuestas en conjunto.

En los préximos capitulos se definird la metodologia y se detallaran los resultados del
vinculo entre el desempefio de los paises latinoamericanos y la diversificacion de las

exportaciones.
4. Metodologia

En este capitulo se detallara la metodologia de investigacion propuesta a los fines de
estudiar la relacion que existe entre la diversificacion de las exportaciones por productos y por
destinos, a nivel horizontal y distinguiendo por margen intensivo y extensivo™, con el

desempefio de las economias latinoamericanas.

En particular, la metodologia de investigacion propuesta es del tipo cuantitativa que,

por medio del analisis grafico, se complementara con un estudio economeétrico.

Se especificaran las medidas de diversificacion a utilizar, como asi también las fuentes
de datos y precisiones respecto a las variables. Luego se establecera el modelo econométrico a

utilizar, haciendo referencia a la metodologia utilizada por otros autores.

31 Sj bien se opt6 por no investigar la dimension vertical de la diversificacion, es decir, distinguiendo por valor
agregado del producto, en el Anexo 1 se hace referencia a la dificultad en la medicion del valor agregado del

comercio internacional y su impacto en la medicién del mismo.
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4.1 Medidas de diversificaciéon

A fin de poder medir la diversificacion/concentracion de las exportaciones, tanto por
productos como por destinos, a nivel horizontal y por margen intensivo y extensivo, se
decidio emplear cuatro indices utilizados en la literatura de comercio internacional, a saber: a)
cantidad de productos (destinos), b) indice de Herfindahl-Hirschman, c) indice Ojiva y d)

indice de Entropia®.

La primera medida que se analizara es la cantidad de productos o destinos a los que un
pais exporta (N). Si bien el indice, que mide la concentracion en el margen extensivo, tiene la
dificultad de que cada pais o linea arancelaria pesa lo mismo y no tiene en cuenta la
importancia relativa de cada uno de estos, es un indicador que puede servir como una primera
aproximacion a la hora de medir la concentracion exportadora®. En este sentido, a mayor N,
mayor es la diversificacion de un pais con respecto a los productos exportados o destinos de

exportacion.

En cuanto a la diversificacién por margen intensivo, probablemente el indice mas
utilizado sea el indice Herfindahl-Hirschman (IHH), que se construye mediante la suma al
cuadrado de las participaciones, ya sea por producto o por destino. En este sentido, a
diferencia de la cantidad de destinos o productos, el IHH si tiene en cuenta la importancia
relativa de cada uno de estos. Sea i el pais y j el producto (destino), el IHH se define como:

N
IHH; = Z (si))
j=1

Donde s;; es el share del producto (destino) j en las exportaciones totales de i. Por
construccion, el IHH toma valores entre 1/N y 1, y a medida que el indice aumenta, mayor es
el grado de concentracion exportadora. Usualmente se suele normalizar el IHH para que tenga
rango entre cero y uno y pueda ser comparado entre paises con distinto grado de canasta de
bienes y destinos de exportacion, por lo que el IHH normalizado puede ser calculado de la
siguiente manera:

IHH; — 1/N

[HHN; = TN

%2 Para un mayor detalle de estos indices, ver Duran Lima & Alvarez (2008), Samen (2010), Dingemans & Ross
(2012), OMC (2012) y Banco Mundial (2013).

%% Hummels & Klenow (2005) propusieron una variante donde la nueva linea de exportacion es corregida por su
contribucion en el comercio mundial. Para un mayor detalle, ver OMC (2012).
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Donde N es el total de productos o destinos de cada pais®.

Por otro lado, el indice de Ojiva (10J) para el pais i puede ser definido como:

LOEDWRCED)

Dicho indice mide la desviacion a partir de una distribucion igualitaria de los shares

2

de exportacion. En particular, 1/N se considera la cuota “ideal” de un producto o socio
comercial en el total de las exportaciones. Al igual que el IHH y el IHHN, cuando el 10J se
acerca a 1, mayor es el nivel de concentracion, mientras que cuando tiende a cero, mayor es la

diversificacion exportadora.

Por ultimo, el indice de Entropia (IE) para i es:

()
IE-=Z sijln| —
CoLj= T sy

Donde In es el logaritmo natural. Los valores minimos y maximos del IE son cero y

In(N), respectivamente, y, en este caso, a mayor indice mayor es el grado de diversificacion.
4.2 Datos y definiciones

En cuanto a los datos de exportaciones, se utilizara la base World Integrated Trade
Solution (WITS) del Banco Mundial. En particular, la nomenclatura serd la Standard
International Trade Classification (SITC) revisién 2 a 4 digitos, para los afios 1976-2015%.
Por otro lado, los datos del Producto Interno Bruto (PIB) a dolares constantes de 2010 y
poblacion (para el calculo de PIB per cépita) seran relevados de la base Banco de Datos del

Banco Mundial, con el mismo lapso temporal.

En cuanto a los paises latinoamericanos, se decidid utilizar a los diez paises de

América del Sur, a los seis paises continentales de América Central y a México®.

Asimismo, para el calculo de los indicadores se decidio: i) establecer los siguientes
lustros: 1976-1980, 1981-1985, 1986-1990, 1991-1995, 1996-2000, 2001-2005, 2006-2010 y

% En general, se suelen establecer tres rangos a la hora de utilizar el IHH o el IHHN: un indice menor a 0,1 se
considera un mercado “diversificado”, entre 0,1 y 0,25 un mercado “moderadamente concentrado” y mayor a
0,25 un mercado “concentrado” (XXX).

% Cabe destacar que no se encontraron datos de Venezuela para los afios 2014 y 2015.

% En orden alfabético: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Perd, Uruguay y Venezuela.
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2011-2015, ii) para el caso del PIB per céapita, se tomé promedio de los periodos
mencionados, iii) para el célculo de la tasa de crecimiento del PIB per cépita real, se tomaron
las puntas de los afios de cada lustro (por ejemplo, 1996 y 2000), y iv) para el célculo de la
volatilidad del PIB real, se tomo el desvio standard de las tasas de crecimiento interanuales de
cada afios en cada periodo (por ejemplo, entre 1996 y 2000 existen cinco datos de crecimiento
interanual, por lo que la el desvio standard sera en base a dichos nimeros para el periodo
1996-2000).

Por otro lado, dado que el IHHN, IOJ y el IE reportan la misma informacién, se
decidio utilizar el IHHN, debido a su gran uso en estudios de diversificacion del comercio

internacional®’.

Por ultimo, para evitar contar productos que no tienen un peso relativamente
importante en la canasta exportadora, se decidio corregir el margen extensivo del producto
por la cantidad de productos que se exportan con Ventajas Comparativas Reveladas (VCR),
NVCR®, En particular, se utilizara el indice de VCR de Balassa (1965), el cual establece que
un pais tiene VCR en un producto si exporta mas que su fair share, es decir, un porcentaje
que es mayor a la fraccion que el producto representa en el comercio mundial®®. En la misma
linea, se corregirad el margen extensivo por destinos por aquellos destinos a los que los paises

le exportan un share mayor al 1%.
4.3 Especificacion del modelo econométrico

A fin de tener un analisis mas robusto y formal, es necesario contar con herramientas
econométricas que permitan controlar por otras variables no tenidas en cuenta en el analisis

anterior.

37 \er Anexo 2 para un andlisis grafico.

% La utilizacion del indice de VCR para corregir a N es utilizada por Hausmann et al. (2007a) y Hausmann et al.
(2014).

% El indice de VCR de Balassa (1965) se calcula como:

VCR! = 2L
X!
Xw

Donde X;’ son las exportaciones del producto j del pais i, mientras que X; son las exportaciones totales del pas i.
En el denominador se encuentran los andlogos del resto del mundo. NUmeros mayores a la unidad indican que el
pais i exporta con ventaja comparativa el bien j, mientras que nimeros por debajo de 1 sugieren que el bien j no
es exportado con ventaja comparativa.
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Para el caso, se cuenta con un panel donde la unidad de analisis seran los 17 paises (i)
seleccionados de Latinoamérica y el periodo de tiempo los lustros comprendidos entre 1976 y

2015 (t). En primer lugar, el objetivo sera el de estimar la siguiente ecuacion de crecimiento:
AYy = Bo + P1Xie + B2Cic + uy

donde A4Y;; es la tasa de crecimiento del PIB per capita, X;; es la concentracion de las
exportaciones (margen intensivo y extensivo), C;; €s un conjunto de variables de control (P1B
per capita inicial, crecimiento de la poblacion, nivel de apertura, pais y afios), u;; el error, S,
el intercepto, f; el coeficiente de la concentracion de las exportaciones y S, es el coeficiente
que acomparia a las variables de control. Cabe remarcar que estas variables son las utilizadas
y sugeridas por la literatura especializada (De Ferranti et al., 2002; Hesse, 2009; Agosin;
2009; Mclntyre et al., 2018; Lee & Zhang, 2019).

En base a lo visto en el marco tedrico, es de esperar que el signo de ; sea negativo
para el crecimiento del PIB real per céapita, es decir, que a mayor concentracion de las

exportaciones menor la tasa de crecimiento de la economia.

En paralelo, también se estimara la siguiente ecuacion de volatilidad:

0it = Po + B1Xit + B2Cit + Uyt

donde g;; es el desvio estandar de la tasa de crecimiento del PIB per capita, X;; es la
concentracion de las exportaciones (margen intensivo y extensivo), C;; €s un conjunto de
variables de control (ademéas de las variables de control de la ecuacién de crecimiento, se
considerara la volatilidad del tipo de cambio), u;; el error, S, el intercepto, 3, el coeficiente
de la concentracion de las exportaciones y 3, es el coeficiente que acompafia a las variables
de control. Las variables de control elegidas se corresponden con las utilizadas por Mcintyre
et al. (2018) y Lee & Zhang (2019).

En este caso, se espera que el signo de B; sea positivo, en el sentido que a mayor
concentracion de las exportaciones mayor es la volatilidad de la tasa de crecimiento del PIB

per capita.

Ambas ecuaciones seran estimadas por Minimos Cuadrados Ordinarios Agrupados
(POLS, por su sigla en inglés), controlando por las variables detalladas anteriormente.

También cabe remarcar que, como tanto la dependiente como las independientes estara
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expresadas en logaritmo, el coeficiente de la regresion de todos los modelos que siguen se
podra interpretar como una elasticidad®.

5. Resultados
5.1 Analisis grafico

Como primera medida, se analizara la diversificacion de las exportaciones, tanto por
productos como por destinos, como por margen intensivo (IHHN) y extensivo (N). Como se
desprende del Gréafico 4, para el promedio 1976-2015, Venezuela es el pais latinoamericano
que tiene una mayor concentracion por productos por margen intensivo, siendo el sector
petrolero el que explica casi el 90% del total de exportaciones del pais. Le siguen en el
ranking de concentracion, Paraguay y Ecuador, siendo la soja (40% del total) y petroleo
(40%) los principales productos de exportacidn, respectivamente. En contraposicion, los
paises con menor concentracion de productos exportados son Brasil, Argentina, Uruguay y
México.

Asimismo, Venezuela es el pais con menor diversificacién por margen extensivo, con
una exportacién promedio de 24 productos con VCR, seguidos de Ecuador (58) y Paraguay
(63). Por el contrario, Brasil y México son los paises con mayor cantidad de productos

exportados con VCR, con 171y 162, respectivamente.

Gréfico 4. Diversificacion de las exportaciones de paises seleccionados de Latinoamérica, por producto y
por margen. Promedio 1976-2015.

a) Margen intensivo b) Margen extensivo

“0 para un mayor detalle, ver Gujarati & Porter (2010) o Wooldridge (2010).
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Fuente: elaboracidn propia en base a WITS.

En la misma linea, se puede hacer el mismo analisis por destinos de exportacion. De
todos los paises seleccionados de América Latina, México es el pais que mas concentra sus
exportaciones en cuanto a los destinos. En particular, cerca del 80% de las exportaciones de
México tienen destinos a EEUU y Canad4, los dos paises con los que México conforma el
Tratado entre México, Estados Unidos y Canadd (USMCA, por su sigla en inglés), y tiene

como destinos de exportacion a 5 paises con un share mayor al 1% del total.

Por el contrario, Brasil, Argentina, Chile y Perl son los paises con una menor
concentracion por margen extensivo, siendo los que paseen una mayor cantidad de destinos de

exportacion.

Grafico 5. Diversificacion de las exportaciones de paises seleccionados de Latinoamérica, por pais de

destino y por margen. Promedio 1976-2015.

a) Margen intensivo b) Margen extensivo
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Fuente: elaboracidn propia en base a WITS.

5.1.1 Diversificacion vs. PIB per capita

Asimismo, se puede relacionar a la diversificacion de las exportaciones con el PIB per
capita de los paises. Como se desprende del Gréafico 4, la diversificacion de las exportaciones
tanto por margen intensivo (IHHN) y margen extensivo (N), y tanto por productos como por
paises, tiene una relaciéon “en forma de U”, es decir, para ingresos relativamente bajos, los
paises suelen diversificar sus exportaciones, mientras que a partir de un cierto PIB per capita
los paises comienzan a concentrarse. Como se comento en el capitulo 2, este hecho también
fue corroborado por Imbs & Wacziarg (2003), Klinger & Lederman (2004, 2006), Bebczuk &
Berrettoni (2006), Naudé & Rossouw (2008), Cadot et al. (2011), OMC (2012), Cadot et al.
(2013) y Aditya & Acharyya (2013).

Grafico 6 Relacion entre la diversificacion de las exportaciones (margen intensivo y extensivo) y el PIB per
capita (USD del 2010) de paises seleccionados de Latinoamérica, por destinos y productos. Promedio 1976-
2015.
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Fuente: elaboracion propia en base a WITS y al Banco Mundial.

En particular, Imbs & Wacziarg (2003) encuentra que el punto de inflexion en el cual
los paises comienzan su etapa de especializacion o concentracion se da en los USD 9.000,
mientras que Bebczuk & Berrettoni (2006) lo hallan en los USD 11.000 y Klinger &
Lederman (2006) en los USD 22.500*'. Como ve en el Grafico 6, dicho punto de inflexién

comienza en los USD 6.000.

Sin embargo, la relacion encontrada por los autores recién mencionados es
corroborada para todos los paises del mundo, y no s6lo para el caso de Latinoamérica. Por lo
tanto, y dado que ninguno de los paises latinoamericanos se los puede considerar
desarrollados, es posible que Venezuela y Mexico (con alta concentracion y alto PIB per
capita) incidan en la “forma en u” y “u invertida” analizada en el Grafico 6y, en realidad, los
paises de Latinoamérica sean mas ricos mientras mas diversificados sean sus exportaciones

(por pais y destinos).

! Para un analisis de las distintas metodologias de estos tres trabajos, ver Cadot et al. (2011).
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5.1.2 Diversificacion vs. crecimiento y volatilidad

Asimismo, como se desprende del Gréafico 6, se observa una relacion negativa entre la
concentracion de las exportaciones desde el punto de vista del margen intensivo (tanto del

lado de los productos como por destinos) y el crecimiento de los paises latinoamericanos.

Sin embargo, a priori, la correlacion seria relativamente débil. En el proximo apartado
se estimara con herramientas econométricas en pos de estimar de manera fehaciente el indice

de correlacion entre la diversificacion y el crecimiento.

Gréfico 7. Relacién entre la diversificacion de las exportaciones (margen intensivo y extensivo) y el
crecimiento del PIB per capita de paises seleccionados de Latinoamérica, por destinos y productos.
Promedio 1976-2015.
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Fuente: elaboracién propia en base a WITS y al Banco Mundial.

Cuando se analiza el margen extensivo, se ve una relacion positiva entre la cantidad de
destinos de exportacion y el crecimiento del PIB per capita, aunque se observa una nula

relacién con respecto a la cantidad de productos exportados.

De la misma forma, se observa una relacion positiva entre la variabilidad del
crecimiento y la concentracion de las exportaciones por productos (Grafico 7). Sin embargo,

existe una relacion contraria para el caso del margen intensivo por pais, mientras que el

57



margen extensivo, tanto por pais como por producto, no parece correlacionar de manera clara

con la volatilidad del crecimiento.

Grafico 8. Relacidn entre la diversificacion de las exportaciones (margen intensivo y extensivo) y

volatilidad del crecimiento (desviacion standard-SD) de paises seleccionados de Latinoamérica, por

destinos y productos. Promedio 1976-2015.
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Fuente: elaboracion propia en base a WITS y al Banco Mundial.

5.2 Resultados econométricos

sD
02 03 04 05 06

sD
02 03 04 05 06

01

01

Margen intensivo (producto)
ARG

VEN
*
U'{'\EF'RN\I
toe L .
B
o D ECU
CRI oL
R0
M #
L ]
T T T T T T
0 4 5

IHH normalizado

Margen extensivo (producto)
\-’EN ’&EG

PER
pan® URY
PRY

*  CHL
: MER
ECU . SLD
oL cdL CRI
» . OBV
* GV
L ]

T T T
0 50 100 150 200

# productos

Ahora bien, el analisis grafico del apartado anterior permite tener una primera

impresion de la relacién entre la diversificacion y el desempefio de las economias

latinoamericanas (PIB per cépita, crecimiento y volatilidad). A fin de tener un andlisis mas

robusto y formal, se destallaran los resultados en base al analisis econométrico descripto en el

punto 4.3.
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En la Tabla 2 se disponen las estimaciones para el crecimiento del PIB per capita y la
diversificacion de los productos exportados y destinos de exportacion, tanto en base al IHHN
(margen intensivo) y a la cantidad de productos N (margen extensivo). Como surge de la
columna 1, por cada aumento (disminucion) del 1% en el IHH por productos, el PIB per
capita decrece (crece) en un 0,02%, mientras que tomando el IHH por destinos, la correlacién
asciende al 0,08%.

Asimismo, se puede ver que, para el margen extensivo, cuando el ndmero de
productos exportados aumenta en un 1%, la tasa de crecimiento del PIB per capita aumenta en
un 0,02%, mientras que cuando aumenta la cantidad de destinos de exportacion en un 1% el

crecimiento de la economia asciende al 0,03%.

Por lo tanto, se corrobora la relacién negativa entre la concentracién de las
exportaciones y el crecimiento, tanto por productos y destinos como por ambos margenes,

relacién que ya se preveia en el Grafico 7.

Asimismo, cabe resaltar que los coeficientes para el caso de los destinos de
exportacién son mayores al caso de los productos exportados, por lo que, a priori, se puede
concluir que la diversificacion de los destinos de exportacién tiene un mayor impacto sobre

las tasas de crecimiento de los paises latinoamericanos que la diversificacion de los productos.

Tabla 2. Relacion entre el crecimiento del PIB per cépita y la diversificacién de los productos exportados y
destinos de exportacion de paises seleccionados de Latinoamérica, por margen. 1976-2015.

Variable dependiente: logaritmo del crecimiento del PIB per cépita.

1) ) 3) 4)
Producto Pais Producto Pais
Margen Margen Margen Margen
intensivo intensivo extensivo extensivo
Log IHH -0.0217** -0.0832**
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(0.0237) (0.0398)

Log N 0.0274* 0.0354***
(0.0254) (0.0338)

Poblacion -3.69e-09**  -4.78e-09*** -3.99e-09** -3.82e-09**
(1.54e-09) (1.50e-09)  (1.53e-09)  (1.48e-09)

PIB per cépita inicial 2.84e-05** 1.55e-05 2.33e-05 2.76e-05*
(1.22¢-05) (1.31e-05)  (1.55e-05)  (1.47e-05)

Volatiligad TC -0.000346***  -0,000397*** -0.000344*** (.000363***

(9.41e-05) (8.61e-05) (9.42e-05) (9.01e-05)

EF pais Si Si Si Si

EF afio Si Si Si Si

Observaciones 115 115 115 115

R cuadrado 0.737 0.748 0.737 0.736

Fuente: elaboracién propia en base a WITS y al Banco Mundial.

Errores standard robustos entre paréntesis

*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

EF pais y EF afio son variables binarias que identifican a los paises y afios, respectivamente.

Si ahora se considera como variable dependiente a la variabilidad del crecimiento del
PIB per capita, se observa que a mayor diversificacion de las exportaciones usando el IHH,
tanto por productos como por destinos, menor es el desvio standard del crecimiento del PIB
per capita (columnas 1y 2 de la Tabla 2). En particular, por cada aumento del 1% del IHH por
producto la variabilidad de la economia crece un 0,22%, comparado con los 0,48% si se
consideran a los destinos de exportacion. En paralelo, por el lado del margen extensivo,
cuando aumenta en un 1% la cantidad de productos de exportacion la volatilidad del PIB per
capita se reduce en un 0,41%, mientras que cuando crece un 1% la cantidad de destinos de

exportacion se contrae un 0,51% el desvio standard del crecimiento.

Tabla 3. Relacion entre la volatilidad del crecimiento del PIB per cépita y la diversificacion de los
productos exportados y destinos de exportacidn de paises seleccionados de Latinoamérica, por margen.
1976-2015.

Variable dependiente: logaritmo del desvio standard del crecimiento del PIB per cépita.

(1) (2) 3) 4)
Producto Pais Producto Pais
Margen Margen Margen Margen
intensivo intensivo extensivo extensivo
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Log IHH 0.220%* 0.488%**
(0.0970) (0.147)
Log N L0.416%**  0.510%**
(0.103) (0.167)
Poblacién 1.28e-08*  -7.84e-09 6.69e-09  -6.90e-09
(7.60e-09)  (7.81e-09)  (6.98e-09)  (7.86e-09)
PIB per capita inicial 0.000170%**  -0.000118**  -6.34e-05  -9.69e-05*
(4.40e-05)  (4.82¢-05)  (5.78¢-05)  (5.77e-05)
Volatilidad TC 0.000853***  0.00122***  0.000736%** 0.00103***
(0.000215)  (0.000226)  (0.000213)  (0.000215)
EF pais Si Si Si Si
EF afio Si Si Si Si
Observaciones 115 115 115 115
R cuadrado 0.986 0.987 0.987 0.987

Fuente: elaboracion propia en base a WITS y al Banco Mundial.

Errores standard robustos entre paréntesis

**%p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

EF pais y EF afio son variables binarias que identifican a los paises y afios, respectivamente.

Como en el caso del crecimiento del PIB de las exportaciones, se confirma la
correlacion positiva entre la concentracion de las exportaciones y la volatilidad de la

economia, como se desprendia del Gréfico 6.

Asimismo, cabe mencionar que, de nuevo, la diversificacion de los destinos de
exportacién, tanto desde el margen extensivo e intensivo, tiene un mayor impacto en la

reduccion de la volatilidad del crecimiento del PIB per capita.
5.3 Posibles extensiones

Como se demostro en el apartado anterior, existe una relacion positiva entre la
diversificacion de las exportaciones y el crecimiento de las economias latinoamericanas y una
correlacion negativa entre diversificacion y la volatilidad del crecimiento. Sin embargo, el
analisis se hizo en base a la diversificacion horizontal, es decir, sin discriminar el tipo de
productos exportados o por valor agregado. En este sentido, el andlisis anterior supuso que la

exportacion de oleaginosas es igual a la exportacion de un tomografo.

En este sentido, y teniendo en cuenta la importancia de la produccion de bienes de
mayor valor agregado, se puede extender el presente trabajo analizando la diversificacion
vertical via el indice de Complejidad de los Productos (ICP) de Hausmann et al. (2014). Este
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indice, que discrimina por producto a nivel de partida (4 digitos), establece que un producto
es “complejo” si es producido por pocos paises y, en conjunto, estos paises tienen una canasta
diversificada de productos exportables. En este sentido, los autores determinan que los
productos complejos necesitan de una acumulacion de conocimiento previo necesario para la
produccion de estos bienes, por lo que se puede asumir que los productos méas complejos son

los de mayor valor agregado.

Otra alternativa seria tener en cuenta la diferenciacion vertical de productos, trabajado
por Schott (2004), Hallak & Schott (2011) y Lederman & Maloney (2012), entre otros. En
este sentido, una fuente de valor agregado es la calidad de las exportaciones, en la que los
paises desarrollados venden sus productos al exterior por un mayor valor unitarios que los

menos desarrollados.

En ambos casos, se espera que paises con una mayor canasta de bienes complejos y/o
mayor diferenciacion vertical crezcan mas y tengan una menor volatilidad de la economia que

los “menos complejos” y de menor diferenciacion vertical.

Asimismo, el analisis estuvo enfocado en la diversificacion de las exportaciones de
bienes, sin tener en cuenta a las de servicios. Dada la creciente importancia relativa de las
exportaciones de servicios en el total exportado desde la década de 1980*, resulta interesante
establecer la relacion entre la diversificacion de las exportaciones de servicios con el
desempefio de los paises no sélo de Latinoamérica, sino del mundo. En esta linea, los
Servicios Basados en el Conocimiento (SBC) juegan un rol importante en la generacion de

divisas y de valor agregado.
6. Conclusiones

La diversificacion de las exportaciones juega un papel importante en la estabilidad y
crecimiento de las economias, principalmente de las latinoamericanas y su tendencia a la

concentracion exportadora.

Como principales resultados del trabajo, para el periodo 1976-2015, se hallé una

relacién positiva entre el PIB per céapita latinoamericano y la diversificacion de las

2 Segin OMC (2013), las exportaciones de servicios han ido ganando peso relativo en las exportaciones totales,
representando un 15,9% en 1980 y un 20,6% en 2010. Segun el daltimo dato disponible de UN Comtrade, en
2018 las exportaciones de servicios representaron un 23,2% en el total exportado por el mundo.

Sin embargo, si se el comercio se mide por el método del valor agregado, el 45% de las exportaciones totales se
corresponden con el sector de servicios (OMC, 2013).
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exportaciones tanto por margen intensivo (distribucion porcentual) como por margen
extensivo (cantidad de productos o destinos). Si bien algunos paises como Venezuela y
México (de mucho ingreso y poca diversificacion relativa) llevan a la relacion en forma de U
para el margen intensivo y en forma de U invertida para el margen extensivo, son casos

particulares que no alteran la hipotesis de esta tesis.

Asimismo, se observd una correlacion positiva entre la diversificacion de las
exportaciones, tanto por productos y destinos como por margen intensivo y extensivo, y el
crecimiento del PIB per cépita. Por su parte, se encontr6 una relacion negativa entre la

diversificacion exportadora y la volatilidad del crecimiento latinoamericano.

Ademas, se encuentra que el coeficiente de correlacion de la diversificacion de los
destinos de exportacion, tanto por margen intensivo como extensivo, es mayor que en el caso
de los productos exportados. En este sentido, las politicas que llevan a diversificar mercados

de exportacién tendrian, en principio, un mayor impacto que las que diversifican productos.

Como futuras lineas de investigacion, se puede analizar a la diversificacion
discriminando a los tipos de productos (diversificacion vertical), como asi también tener en

cuenta a los servicios de exportacion.
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8. Anexos

Anexo 1: Cadenas Globales de Valor

En general, las teorias tradicionales y las Nuevas Teorias del Comercio Internacional (NTCI)
asumian que los insumos necesarios para la produccién de un cierto bien se producian dentro
del mismo pais®. Sin embargo, en los Gltimos 30 afios se produjo un cambio en los flujos
comerciales y de inversién, en donde las empresas distribuyen su produccion en todo el
mundo, desde el disefio del bien hasta su ensamblado y distribucion. Es asi que los bienes
comienzan a ser “producidos por el mundo” en vez de producidos por un pais en particular

(Stephenson, 2014).

A este fendmeno, denominado frecuentemente Cadena Global de Valor (CGV), “no son mas
gue un conjunto de eslabones o de actividades necesarias para generar un producto o servicio,
las cuales pueden ser entendidas como una nueva forma de funcionamiento y organizacion de

las redes transnacionales” (Ferrando, 2013, p. 2).

3 A lo sumo, se contemplaba la posibilidad que algun factor (trabajo) sea mévil entre los paises.
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Uno de los casos mas emblematicos es el de la produccion del iPhone. Salvo el disefio y el
software, que se realizan en EEUU, la produccion se lleva a cabo fuera de dicho pais, en
empresas radicadas en China, Corea del Sur, Japon y Alemania. Estos paises producen las
partes y componentes, las envian a China para su ensamblado, luego se exporta el bien
terminado (de mayor valor agregado) a EEUU, y este dltimo finalmente lo distribuye
(Ferrando, 2013). Otro ejemplo es el del Boeing 787, en el cual, segin su péagina web, el
Equipo de desarrollo del avion comprende a 50 proveedores ubicados en 10 paises, y la
participacion de proveedores extranjeros representa cerca del 70% de los componentes del
avion (Antras, 2017). En particular, los motores son producidos en el Reino Unido y en
EEUU, las alas de Japdn, las puertas de entrada de pasajeros en Francia y los estabilizadores
horizontales en Italia (DFAT, 2012).

Por lo tanto, los métodos tradicionales de medicion del comercio parecerian inadecuados para
analizar las corrientes comerciales vinculadas con las cadenas, ya que no tienen en cuenta los
componentes de las exportaciones e importaciones que provienen de ellas. Como los bienes
cruzan las fronteras varias veces, los valores se duplican o hasta multiplican. En este contexto,
un método alternativo de célculo del comercio méas apropiado, y mas complicado, es el de
medir el valor agregado, es decir, establecer el valor del contenido local de la exportacion a
cada pafs que participé en la cadena de produccion hasta el montaje del bien final** (Ferrando,
2013).

A modo de ejemplo, se tomé a la base exportaciones Trade in Value Added (TiVA) de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) para cotejar las
similitudes y diferencias que esta tiene con las medidas segin el método tradicional. En

particular, se decidié se estudiar el caso de las exportaciones de México a EEUU:

Grafico 9: Participacion de las exportaciones mexicanas con destino a EEUU, seglin método del Valor
Agregado (VA) y tradicional. 2001-2011.

*En el caso del iPhone, cuando EEUU importa el iPhone terminado de China, solamente el 3,6% del valor total
se le atribuye a valor agregado de empresas chinas, mientras el resto es valor agregado de los otros paises
productores de componentes (Xing & Detert, 2010).

Por otro lado, Escaith (2014) encuentra una diferencia importante en la medicion tradicional del comercio
internacional con la del valor agregado: si se contempla la manera tradicional, el 65% del comercio exterior se
corresponde con manufacturas, 23% con servicios y 12% con productos primarios. Por el contrario, bajo el
método del valor agregado, el sector servicios aporta el 45% del comercio global, seguido del 37% de
manufacturas y 18% de productos primarios.

Asimismo, de Gortari (2017) halla que, con el método del valor agregado, el 27% de las exportaciones
mexicanas con destino a EEUU es valor agregado estadounidense.
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Como se puede ver del grafico anterior, existe una diferencia, en promedio, de 10 puntos
porcentuales entre la contribucion de las exportaciones de México con destino a EEUU
medida por el método tradicional y el del valor agregado. Si bien EEUU sigue siendo el
primer destino de las exportaciones de México, significando un IHH elevado y una alta
concentracion de las exportaciones por destino, es cierto que ahora el indice estaria por debajo
si se lo midiese por el método tradicional. En este sentido, aunque no existen datos
actualizados a la fecha por la dificulta del célculo del valor agregado, es importante rescatar

que los resultados podrian verse alterados si se considera este tltimo método.

Anexo 2: Relacion entre IHHN, Ojiva y Entropia
Gréfico 10. Relacion entre el Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) normalizado y el indice ojiva de

paises seleccionados de Latinoamérica, por destinos y productos. Promedio 1976-2015.
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Grafico 11. Relacion entre el indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) normalizado y el indice de entropia

de paises seleccionados de Latinoamérica, por destinos y productos. Promedio 1976-2015.
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