COMISION PARA EL CRECIMIENTO Y EL DESARROLLO

Convergencia de las
cifras de crecimiento

Un académico y un responsable de la politica economica comparten
sus opiniones sobre los elementos esenciales para el crecimiento
economico de un pais, en periodos de bonanza y de crisis

A ACTUAL crisis financiera vuelve a poner de relieve el tema del crecimiento y el estimulo econ6-
mico. Para analizar este tema, Archana Kumar de Finanzas & Desarrollo conversé con dos expertos:
Michael Spence, Premio Nobel de Economia, y Mahmoud Mohieldin, Ministro de Inversiones de la
Republica Arabe de Egipto. Ambos han participado en la Comision para el Crecimiento y el Desarro-
llo, integrada por autoridades gubernamentales y académicos que se reunieron a lo largo de dos anos para
examinar las causas, las consecuencias y la dindamica interna de un alto crecimiento sostenido. La Comision,
que concluyd su labor mucho antes de que se agravara la crisis financiera, publicé recientemente sus obser-
vaciones en el Informe de Crecimiento: Estrategias para el crecimiento sostenido y el desarrollo global.

Feé¢D: ;Qué medidas esenciales deberian adoptar las econo-
mias avanzadas para reducir el impacto de la crisis financie-
ra en la economia real?

SpeNCE: Se plantean dos escenarios. Uno: si no resolvemos de
manera eficaz el problema de la contraccién del crédito, el
dano a la economia, excluido el sector financiero, serd extraor-
dinario y generalizado. Nos encontrarfamos ante la peor crisis
del periodo de posguerra. Existe una
posibilidad razonable de que, me-
diante la adopcién de una estrategia
coordinada a nivel mundial, podamos
evitarlo. Esta estrategia no calmard in-
mediatamente los mercados bursitiles
porque estos operan con una dindmi-
ca complemente diferente que estd re-
lacionada con el temor, pero aun asi es
importante y las autoridades deberian
centrarse en este objetivo que conside-
ro prioritario.

Es mads dificil lograr que la gente se
centre en el segundo escenario, pero,
como ya se ha producido una desaceleracién enorme del creci-
miento, debemos aplicar medidas de estimulo fiscal bien con-
cebidas que tengan una dimensién temporal y un plan para
restablecer el equilibrio fiscal a largo plazo que pueda evitar
una crisis méds profunda en los mercados financieros. Larry
Summers, entre otros, ha examinado a fondo esta cuestion.

Por lo tanto, yo aplicaria estas dos medidas: abordar los efec-
tos reales de la crisis financiera y, en la medida de lo posible, re-
capitalizar el sistema financiero, y luego centrar la atencion en el
ambito fiscal. Obviamente, la recapitalizacién del sistema finan-
ciero no permitira resolver répidamente el problema del con-

Debemos aplicar medidas
de estimulo fiscal bien
concebidas que tengan una
dimension temporal y un plan
para restablecer el equilibrio
fiscal a largo plazo.

gelamiento del crédito, y por lo tanto este debe resolverse con
intervenciones directas de varios tipos, como las garantias para
las transacciones interbancarias o la compra de papel comercial
y municipal por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos.

Momrerpin: Es esencial restablecer la confianza. Esta y la cre-
dibilidad del sistema financiero son fundamentales en el mo-
mento actual. Todas las medidas que podamos adoptar para
restablecer la confianza seran bene-
ficiosas, tanto para los paises desa-
rrollados como para los paises en
desarrollo.

Como ha mencionado el profe-
sor Spence, debemos preparar algu-
nas medidas de apoyo a corto plazo
hasta que podamos restablecer el fun-
cionamiento ordenado del sistema fi-
nanciero. Para financiar proyectos de
desarrollo esenciales, y para fomentar
el comercio y la inversion, los paises
necesitan financiamiento adecuado. Y
el financiamiento, como la confianza,
requiere poner en marcha muy rapidamente los mecanismos
de apoyo necesarios para restablecer el funcionamiento normal
del sistema financiero.

Spence

Fe&#D: ;Y los mercados emergentes? ;Qué medidas esenciales
deberian adoptar para proteger sus tasas de crecimiento?

MomsieLpin: No podemos clasificar a todos los paises en de-
sarrollo y a los mercados emergentes en la misma categoria,
especialmente ahora, porque estan expuestos de distintas for-
mas a las crisis actuales. Por lo tanto, es probable que algunas
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politicas sean mds relevantes en algunos paises que en otros.
Por ejemplo, algunos paises se han beneficiado del encareci-
miento de las materias primas y a otros los ha perjudicado.

Pero nadie se beneficia de la crisis financiera. No es un juego
de suma cero. Para las pequefias economias abiertas, como
Egipto, es como navegar en un barco por aguas turbulentas.
Debemos procurar que este barco sea seguro estableciendo al-
gun tipo de mecanismos precautorios y reforzando las salva-
guardias. Y debemos seguir utilizando estrategias basadas en
el sentido comun al hacer negocios.

Ademias, el fortalecimiento de la inver-
sién es esencial para alcanzar y mantener
el crecimiento. Por ejemplo, Egipto y mu-
chos otros paises de Africa podrian basarse
en la inversion privada, especialmente en
los sectores productivos, como la infraes-
tructura. Toma tiempo ver los resultados
de estos proyectos beneficiosos, pero sien-
tan las bases para la prosperidad futura.

Otro dmbito importante es la medicién
del desempefio econémico, incluido el cre-
cimiento. Por el momento, nos basamos
en “indicadores rezagados” Es como con-
ducir con el retrovisor empanado. Para
evaluar adecuadamente el impacto de la crisis financiera en
la evolucién econdémica de los paises en desarrollo, debemos
utilizar indicadores anticipados claros que muestren los sin-
tomas preocupantes. Y esto no siempre es posible porque los
sistemas financieros, incluidos los mercados bursétiles, de
muchos paises en desarrollo no estin muy desarrollados.

Por lo tanto, ain no puede observarse claramente lo que
estd pasando o lo que puede pasar en las economias en desa-
rrollo a causa de la crisis financiera, y me temo que estos pai-
ses se verdn fuertemente golpeados por la crisis. Sin ningun
mecanismo de proteccion financiera, el crecimiento, el des-
empleo, el bienestar de la poblacién y —lamentablemente—
la pobreza se verdn directamente afectados por esta crisis.

Spence: Coincido con el Ministro Mohieldin. Los objetivos
prioritarios son estabilizar y mantener el barco a flote. Para
los paises que puedan permitirselo, tiene mucho sentido for-
talecer la inversién nacional en un momento en que la eco-
nomia mundial ha creado un pequefio vacio. Con respecto a
los paises pobres importadores de materias primas a un ni-
vel del 10% del PIB cuya poblacion destina una proporcién
considerable del presupuesto familiar al gasto en alimentos,
la comunidad internacional deberia adoptar medidas concer-
tadas para ayudarlos.

Fe#D: Segtn el Informe de Crecimiento, “un alto creci-
miento sostenido es un crecimiento de convergencia (para
reducir la brecha con respecto a los paises desarrollados) y
la economia mundial es el recurso esencial”. ;Qué significa
este concepto?

Spence: Lo denominamos crecimiento de convergencia de-
bido a la contribucién de la economia mundial al crecimiento,
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Mohieldin: Es crucial lograr un crecimiento
generado por el aumento de la inversion.

que constituye un elemento esencial, como pudimos observar
después de examinar la evolucién de los paises que han alcan-
zado altos niveles de crecimiento. La teoria del comercio y la
teoria moderna del crecimiento muestran claramente que los
mercados mundiales son grandes y un pais puede crecer rapi-
damente sin ampliar en gran medida su cuota de mercado si
goza de términos de intercambio favorables. Pero el otro as-
pecto, en el que hacen hincapié Paul Romer y otros presti-
giosos expertos en el dmbito de la teorfa del crecimiento, es
que el crecimiento de convergencia se basa
realmente en el aprendizaje, es decir, en la
transferencia de conocimientos. Se trata de
ampliar el producto potencial segtin la es-
pecialidad técnica —en el dmbito publico
y privado— de la economia. Este aspecto,
mds que cualquier otro, permite a los pai-
ses crecer a tasas del 7%—10%.

MoHIELDIN: Los 13 casos [incluidos en el
Informe de Crecimiento] que alcanzaron
altas tasas de crecimiento sostenido desde
la segunda guerra mundial utilizaron muy
eficazmente su integracién en la econo-
mia mundial a través del conocimiento
—obtenido directamente enviando a sus estudiantes a uni-
versidades en el extranjero u ofreciéndoles programas de ca-
pacitacion—, o incluso de la inversion extranjera directa.

La globalizacion seguira siendo
relevante, aunque ahora se
cuestionen sus beneficios.

Mohieldin

Mi generacion aprendié que los tres pilares de la activi-
dad econémica son la tierra, la mano de obra y el capital,
y que si a estos se suma un empresario, el resultado serd la
maravilla de las maravillas de la actividad econdémica. Hoy
estos tres pilares han sido sustituidos por otros. En un in-
teresante estudio, Romer examina el crecimiento endé-
geno vy sostiene que los tres nuevos aspectos del desarrollo
son, primero, el aprendizaje, la innovacién y la transferencia
de ideas; segundo, la mano de obra ha sido remplazada por
“personas”, no solo aquellas que forman parte de la pobla-
cién activa, sino las que podrian formar parte de esta pobla-
cién, asi como las que se comunican con ellas; por tltimo,
“otros aspectos”, que pueden ser el capital, los recursos adi-
cionales, etc. Por lo tanto, los tres pilares actuales son las
ideas, las personas y otros aspectos.

El éxito de Singapur, Malasia, Corea, China y, en los ulti-
mos anos, India y Vietnam se basa en estos nuevos pilares.
Y una mayor integracion con el resto del mundo podria be-
neficiar atin mds a los paises, lo que significa que la globali-
zacién seguird siendo relevante, aunque ahora se cuestionen
sus beneficios.



Fé»D: Pero la economia mundial atraviesa una situacién cri-
tica. ;Aun creen ustedes que la integracion sigue siendo una
condicién esencial para alcanzar altas tasas de crecimiento?

MonreLDIN: Aunque la evolucién reciente de los mercados mun-
diales ha sido muy negativa y la Ronda de Doha ha vuelto a fra-
casar, aun creo en los beneficios de la economia mundial para
las pequenas economias abiertas, como Egipto y otros paises de
la regién. La economia mundial también ha beneficiado a pai-
ses mds grandes, como China e India. Atun
creo en la importancia de expandir la de-
manda a través de la exportacion, de mejo-
rar la capacidad de financiar el crecimiento
mediante la inversién extranjera, de de-
sarrollar nuestros conocimientos apren-
diendo de los demds. No podemos alcanzar
estos objetivos sin la globalizacién.

SpeNcE: Ademads, hay mds de 4.000 millones
de personas en partes del mundo donde se
vive comodamente o que estin creciendo
con rapidez, y esta cifra aumenta, y ahora
hay grandes esperanzas. Esperanza es la
palabra adecuada. Si permitimos que la
economia mundial se pare y truncamos las oportunidades de
todas estas personas, las que viven en economias en expan-
sién y las que probablemente entrardn en este grupo: es de-
cir, una buena parte de la poblacién del resto del mundo, a)
destruiremos injustamente uno de los principales pilares del
crecimiento y la prosperidad y b) esta situacién afectara a la
forma en que se relacionan los distintos paises del mundo. Por
lo tanto, merece la pena esforzarse duramente para proteger al-
guna versién de la economia mundial abierta.

FéD: ;Han identificado un “modelo” para el crecimiento
en la era de posguerra? Si hubieran escrito el Informe de
Crecimiento en 2008, shabrian presentado otras recomen-
daciones de politica econémicas diferentes para alcanzar
altos niveles de crecimiento?

Spenck: Es posible que existan varios modelos, pero este es el
unico que pudimos encontrar. Otros pueden inventar mode-
los diferentes segun las circunstancias especificas. Por ejem-
plo, Dubai puede transformarse de una economia basada en
recursos naturales a una de servicios a nivel mundial, e India
sin duda se ha basado en una estrategia muy distinta, centrada
en el desarrollo de las industrias de servicios [muy especializa-
das]. No obstante, en cierto sentido, es el tinico modelo que co-
nocemos. Si hubiéramos escrito el informe a finales de 2008,
habriamos hecho mas hincapié en la volatilidad y las garantias,
porque fuera de control causan crisis. Ademads, ya sabemos que
estas crisis son perjudiciales para el progreso y el crecimiento, y
no respaldan adecuadamente las politicas de crecimiento.

MOoHIELDIN: Para las autoridades, el informe es muy ttil porque
incluye una lista de medidas que nunca deberian aplicarse. Este
informe es especialmente importante para los paises que no es-

Spence: El crecimiento de convergencia se
basa en el aprendizaje.

tdn geogréaficamente cerca de los 13 paises que han alcanzado
altos niveles de crecimiento mencionados en el informe, la ma-
yoria de los cuales esta en Asia. El pais mds cercano a Egipto es
Omén, que constituye un caso muy particular por el tamafo
relativamente pequefo de su poblacién. No quiero desmere-
cer lo que ha logrado Oman, que es mucho, especialmente en
ambitos relacionados con la inversion en capital humano y la
equidad. Pero los paises de Asia oriental, como Singapur, China,
Malasia, Corea y Japon, estan aprendiendo mutuamente de sus
experiencias. La cercania ayuda; no solo la
geografica, sino también la cultural.

Fe&D: ;Cual es el ingrediente de politica
econdmica esencial para alcanzar un alto
nivel de crecimiento sostenido, a pesar
de lo que ustedes denominan “las condi-
ciones especificas de un pais”?

MoHIELDIN: La inversién en capital humano.
La inversion en educacion y salud, y la pres-
tacién de servicios publicos, es un aspecto
esencial, pero que se olvida porque no se
refleja en los resultados de hoy o manana.
Los resultados en este ambito, o incluso de
la inversién en infraestructura para respaldar el desarrollo del
capital humano, se observan una generacién, o mds, después.

SPENCE: Me gusta esta idea: un alto nivel de inversion a largo
plazo es muy importante para las generaciones futuras y me-
receria figurar por lo menos en los primeros puestos de la lista,
pero yo me quedaria con la apertura a la economia mundial.

FéD: ;Qué aspecto del crecimiento entendemos menos?

Spence: Es muy dificil responder a esta pregunta porque de-
pende en cierta medida de la persona con la que uno esté ha-
blando y del temaj; pero yo destacaria la contribucion esencial
que desempenan los lideres politicos, la concertacion, el dia-
logo, la importancia de dar a la poblacién una visién del fu-
turo que les permita participar activamente a lo largo del
tiempo en un proceso que supone sacrificios a corto plazo.
Sin estos aspectos, la posibilidad de alcanzar altos niveles de
crecimiento es muy baja, y creo que muchisimas personas no
lo entienden muy bien. Yo no lo entendi al principio.

Moumnrerpin: Depende de nuestro interlocutor, pero en gene-
ral la idea de que el crecimiento es una variable representa-
tiva de muchas otras cosas, el reflejo de todas las cosas buenas
por las que ha luchado una sociedad para alcanzar algo, no se
entiende muy bien. El crecimiento representa las aspiraciones
econémicas y sociales de un pueblo; y lo maravilloso es que
se puede medir. Resume el progreso de una nacién. ll

Archana Kumar es Redactora Principal de Finanzas &
Desarrollo. Este articulo es una versién editada de la entrevista.
Véanse un andlisis detallado de la labor y los informes de la
Comisién para el Crecimiento en www.growthcommission.org.
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