La importancia y dificultades de crecer alto y sostenido

20 de octubre de 2016

En esta ocasion Liliana Rojas-Suarez, reputada economista peruana nos trae desde Washington un analisis muy oportuno sobre el
ritmo de crecimiento necesario para que el Peru pueda cerrar las brechas de ingresos con respecto a los paises mas avanzados (que
compartimos lineas abajo). En un primer caso, con respecto al conjunto de los paises mas avanzados y en un segundo, con respecto a
aquellos paises que alcanzaron el status de avanzados recientemente.

Como puede verse en el siguiente cuadro resumen de los escenarios analizados por Rojas-Sudrez, al ritmo actual de crecimiento de la
economia, de alrededor de 4% anual, necesitariamos entre 78 y 25 anos para nivelarnos con los mas avanzado o con los que recién lo
lograron, respectivamente. Si crecemos a un 7% anual, necesitariamos entre 28 y 13 afnos para nivelarnos.

(]

Esto nos muestra que nos espera un esfuerzo descomunal para llevar a nuestra poblacidon a los estandares de calidad de vida que
ofrecen los paises mas avanzados. Algo que no puede dejar de ser nuestra mdas importante aspiracion.

Hoy estamos muy lejos del ritmo de crecimiento que necesitamos. Después de la paralisis del gobierno de Humala, el nuevo gobierno
de PPK sola atina hasta ahora a poner como meta de crecimiento el llamado ‘crecimiento potencial’ de 5%, algo insuficiente para
cubrir nuestras brechas y que no parece basarse en el aprovechamiento de nuestros potenciales productivos. (El enorme Potencial
Productivo del Peru).
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Una vez mas, y por cinco afios consecutivos, durante sus reuniones anuales, el FMI acaba de proyectar una disminucién en el crecimiento de la
economia mundial durante 2016 y las proyecciones para el 2017-2021 no son alentadoras. Aunque esta reduccion se explica mayormente por la
desaceleracion de los paises avanzados, las proyecciones para paises emergentes y, América Latina en particular, son también hacia la baja.

Perud no es la excepcion. Después de un alto crecimiento en el periodo 2004-2013, que promedid 6.4% (y que en algunos afos sobrepasoé el 8%), el
promedio de crecimiento en el 2014-15 disminuyd a 2.8% y, aunque el FMI proyecta una cierta recuperacion para el 2016-17 (3.7% en el 2016 y 4.1 en
el 2017), las proyecciones de largo plazo muestran un crecimiento mediocre. Para el periodo 2017-21, el FMI espera un crecimiento de sélo 3.5% en
promedio. Aunque hay que reconocer que, a pesar de la desaceleracién econédmica peruana, el pais presenta una de las tasas de crecimiento mas
altas de la region (el promedio de América Latina se proyecta en -0.6% en el 2016) y no presenta indicios de importantes fragilidades financieras (en
fuerte contraste con Brasil y Ecuador, por ejemplo), las proyectadas tasas de crecimiento para Perd son motivo de preocupacion. Una razén central
respecto a esta inquietud es que, como se muestra mas adelante, al ritmo de crecimiento proyectado por el FMI, no se vislumbra que en las préximas
generaciones Perl pueda cerrar la brecha de ingreso per capita con respecto a los paises avanzados. Es decir, el salto al desarrollo parece ser una
meta extremadamente distante.

La brecha del PIB per capita en Peru con respecto a paises desarrollados: la historia reciente

A nivel mundial, las series de datos mas conocidas y utilizadas para realizar analisis comparativos entre paises con respecto al ingreso real per capita
ajustado por la paridad del poder adquisitivo (PPP por sus siglas en inglés) son las del Penn World Tables, las del Maddison Project Database y las

del Banco Mundial. Debido a diferencias metodoldgicas, existen importantes disparidades entre los datos de dichas series (ver Milanovic, 2013). Para
Perud, Seminario (2015) construye series de PIB per capita que datan desde comienzos del siglo XVIII. Teniendo como Unicas consideraciones la
disponibilidad de informacion en periodos mas recientes y la uniformidad metodoldgica para realizar comparaciones entre paises, el grafico 1 utiliza
datos del Penn World Tables (que incluye informacidn hasta el 2014) actualizado al 2015 en base a informacion del Banco Mundial, para mostrar las
brechas del PIB real per capita de Perl y Chile (ajustados por PPP; en délares del 2011) con respecto a paises avanzados. El grafico 1a muestra la
brecha con respecto a la mediana del ingreso per capita de paises que el FMI define como avanzados y el grafico 1b muestra la brecha con respecto a
Estados Unidos. Ambos graficos muestran el periodo 1970-2015.

Grafico 1: Brecha del PIB real per capita relativo a paises avanzados
(PPP, ddlares 2011; en porcentajes)
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De los graficos se desprenden dos conclusiones: La primera es la gran diferencia que existe entre Chile y Per( con respecto a sus brechas de ingreso
per capita relativo a paises avanzados. En tanto que el PIB real per capita de Perl es menos de un tercio (27%) del PIB real per capita de los paises
avanzados, el de Chile es mayor a 50%. Para el 2015, la diferencia entre las brechas de Chile y Perl era de 26 puntos porcentuales. La diferencia entre
brechas es similar cuando se comparan ambos paises con respecto a Estados Unidos. De hecho, elegimos a Chile como punto de comparacidn, pues es
el pais Latinoamericano cuyo ingreso per capita se acerca mas a los paises avanzados.

La segunda conclusién es que luego de un largo periodo de relativo estancamiento con respecto a los paises avanzados o de fuertes retrocesos
(durante los 1980s y comienzos de los 1990s, resultado de una profunda crisis econdmica), en los 2000s Perud atraviesa por un periodo de recuperacion
primero y luego de moderada pero constante convergencia hacia el PIB real per capita de Estados Unidos (y con menor intensidad con respecto al
ingreso per capita de los paises avanzados). Ese proceso pierde impetu (con respecto a los paises avanzados) o se paraliza (con respecto a Estados
Unidos) a partir del 2012, afio en el que la economia comienza a crecer a tasas menores al 6%. jEn casi medio siglo, sélo 8 afios (2004-2012) de
convergencia moderada!

¢Cuanto le demorara a Peru cerrar la brecha del ingreso per capita?

Aungue esta pregunta es imposible de contestar, se pueden construir ejercicios de simulacidon que permitan arrojar luz sobre el tema. La pregunta,
entonces, se puede reformular de la siguiente manera: bajo ciertos supuestos con respecto al crecimiento econdmico en los paises avanzados y la
evolucién poblacional de estos paises y Perud ;cuanto tiempo le tomaria a Perd alcanzar el PIB per capita de los paises avanzados bajo escenarios
alternativos de crecimiento?

Tomando como punto de partida los datos observables de PIB real per capital real en el 2015 (ajustados por PPP, en délares del 2011), se proyecta el
valor del PIB real per capita para los paises avanzados en cada afio desde el 2016 hasta el 2100 en base a los siguientes supuestos: (a) el PIB real
ajustado por PPP de los paises avanzados crece a una tasa constante de 2% anual; y (b) el crecimiento poblacional se toma de las proyecciones

del World Population Prospects del Population Division de las Naciones Unidas. Estas proyecciones llegan al afio 2100[1]. Con estos supuestos, se
puede estimar el valor del PIB real per capita ajustado por PPP para los paises avanzados en cada afio desde el 2016 hasta el 2100.

Para cada afio se calcula la mediana del PIB real per cépita ajustado por PPP de los paises avanzados. Dichos valores se re-escalan de forma que en
cada afio tomen el valor de 100% (reflejando que el ejercicio trata de simular cuanto tiempo le demoraria al Peru alcanzar—al 100%-el nivel de ingreso
de los paises avanzados). En base a estos calculos, el grafico 2 presenta 5 escenarios posibles de crecimiento anual para el Perd, que van del 3% al
7%.

Grafico 2
Simulaciones de Convergencia: Brecha de PIB real per capita de Peru con respecto a paises avanzados bajo supuestos de crecimiento
alternativos
(PPP, ddlares del 2011; en porcentajes)
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Las conclusiones que se derivan del grafico son impactantes: Bajo un escenario en el que Perl mantiene una tasa de crecimiento de 3%, jel pais
simplemente no cierra la brecha de ingreso real per capita con respecto a los paises avanzados en los siguientes 100 afios! Creciendo al 4% lo logra en
78 afios. Un crecimiento anual del 7% permitiria que Peru alcanzara la meta en unos 28 anos. Interesantemente, un ejercicio similar para
Chile indica que creciendo al 4%, a este pais le demoraria 36 afos cerrar la brecha y lo lograria en menos de 15 afios si pudiera crecer al 7%. La
ventaja que actualmente le lleva Chile a Perld en cuanto a nivel de ingreso per capita explica estos resultados.

No esta demas insistir en las limitaciones del ejercicio y en su alta dependencia a los supuestos incorporados; por lo que los resultados son, por
supuesto, solo de naturaleza indicativa y asi deben tomarse. Sin embargo, aparte de las limitaciones metodoldgicas, una critica valida puede ser que
estamos poniendo la valla muy alta. Muchos de los paises clasificados como avanzados, tienen un ingreso per capita menor al valor de la mediana de
dicho grupo de paises.

Por ello, consideremos un ejercicio alternativo, planteado por Foxley y Sossdorf (2011). En este caso, la pregunta es: Bajo escenarios alternativos de
crecimiento, jcuanto tiempo le tomaria a Peru alcanzar el PIB per capita de los paises recientemente reclasificados como avanzados por el FMI? Para
reclasificar a los paises depaises de ingreso medio a paises avanzados, en los Ultimos afios, el FMI viene utilizando un PBI per capita (ajustado por PPP)
entre US$ 24,000 y US$ 28,000.[2] De hecho, Lituania, el Gltimo pais que el FMI reclasificé a la categoria de avanzados en el 2015, reportaba en ese
entonces un PIB per capita ajustado de US$ 24,900. Es importante notar, sin embargo, que Lituania es miembro de la Unién Europea, lo que le brinda
ventajas de las que no gozan la mayoria de paises emergentes. Otros paises que han sido reclasificados de paises de ingreso medio a

paises avanzados, tales como Corea del Sur e Israel, tienen un PIB per cépita (ajustado por PPP) un poco mayor a US$ 30,000.

El grafico 3 presenta simulaciones similares a las del grafico 2, con la diferencia que no se muestran las brechas de ingreso, sino los valores simulados
del PIB per capita de Per( (PPP, en ddlares del 2011) ante escenarios alternativos de crecimiento, con los mismos supuestos poblacionales usados en el
grafico 2. La pregunta especifica en este caso es ;jcuanto tiempo le llevara a Perl alcanzar un PIB per cépita (ajustado por PPP) de US$ 24,000;

valor minimo utilizado por el FMI para clasificar a un pais como avanzado?

Grafico 3: Simulaciones del PIB per capita de Peru
(PPP ddlares 2011)
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Con esta nueva metodologia, los resultados, aunque aln preocupantes, son menos dramaticos: a Peru le tomaria 35 afios para alcanzar la categoria de
pais avanzado si creciera al 3%, 25 afios si creciera al 4% y 13 anos si lo hiciera al 7%.

La leccién mas importante de estos ejercicios es que, a pesar de sus limitaciones metodoldgicas, parece altamente probable que Perl requerira de
tasas de crecimiento por encima del 4%, como minimo si es que aspira regresar al sendero de convergencia que le permita la transicién de pais de
ingreso medio a pais avanzado. El pais necesita mostrar que puede ir mas alla de las tasas de crecimiento de 3.5% proyectadas por el FMI para el
periodo 2017-21.

El desafio es grande dado el contexto internacional en el que se desenvuelve la economia peruana. El factor externo mas importante que explica la
desaceleracién reciente de Peru ha sido el fuerte deterioro de los términos de intercambio, producto de la disminucién de la demanda global por las
materias primas que exporta el pais, especialmente el cobre, oro y otros metales. No se espera una recuperacion importante en los precios de las
materias primas metallrgicas en el futuro cercano, principalmente porque las proyecciones de crecimiento de China, el consumidor de metales mas
importante del mundo, son hacia la baja. Y aun es incierto los efectos que tendran las futuras subidas de la tasa de interés de la Reserva Federal de
Estados Unidos sobre los costos de financiamiento para los paises emergentes. Es asi, que la ruta hacia el crecimiento alto de Perl se encuentra en la
implementacion de reformas estructurales que incentiven la inversion, no solo en cantidad sino en la calidad de asignacion de recursos; aquellas
reformas que no se percibieron como necesarias durante el periodo de bonanza econdémica, en el cual los motores de crecimiento provenientes del
exterior marchaban a todo vapor. Y la lista de reformas es larga y su priorizacién compleja; este es un tema para un blog futuro.
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[1] El ejercicio se basa en el escenario base de las Naciones Unidas. Esta organizacidn presenta proyecciones alternativas en funcion de cémo varian
ciertas variables (tasas de fertilidad diferenciadas, por ejemplo).

[2] Ademas del ingreso per capita, el FMI utiliza otras consideraciones adicionales para clasificar a paises como avanzados. En particular: (a) el grado
de diversificacion de exportaciones y (b) el grado de integracion del pais a los mercados financieros internacionales.
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