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1. Introduccion: Importancia del
Crecimiento Econdmico

Importancia-del-Crecimiento

» Mas alla del efecto directo en bienestar al incrementar el
consumo per capita, trabajos recientes demuestran que el
crecimiento es esencial para reducir los niveles de
pobreza.

Proporcion de la varianza de la pobreza explicada por

crecimiento y redistribucién del ingreso
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Fuente: Kraay (2006).




Cambio en la tasa
de pobreza
1981-1999

(ptos. porcentuales)

Crecimiento
promedio

1981-1999 (%)

Paises que han
experimentado una:

Fuerte contraccion -9.8 23.9

Moderada contraccién -1.9 1.5

Moderada expansién 1.6 -0.6

Fuerte expansion 8.2 -6.1

Fuente: Easterly (2002).

2. Determinantes del Crecimiento
Econdmico




Determinantes del-Crecimiento

> Primeras teorias (Solow: 1956, 1957):

A Crecimiento se explica por acumulacion de factores y
aumento de la PTF, aunque soélo esta udltima afecta el
crecimiento de largo plazo. Pero la PTF es exdgena al
modelo.

A Calidad de las instituciones y marco de politica afecta la
acumulacion de factores.

A En estado estacionario, politicas macroeconomicas afectan
el nivel pero no el crecimiento del producto.

> Teoria de crecimiento endogeno:
A Externalidades y retornos crecientes a escala (Romer 1986,
1990);
A PTF es enddgena a calidad de las instituciones y de las
politicas;
A Como resultado politicas econémicas tienen efectos
permanentes en la tasa de crecimiento.

> Basado en las teorias anteriores, la literatura mas
reciente ha identificado tres determinantes profundos
del crecimiento econémico:
1. Geografiay cultura (Sachs, Diamond, Barro);

2. Instituciones (North, Acemoglu, Robinson, Johnson,
Hall and Jones, Rodrik);

3. Politicas economicas (Easterly, Romer, Williamson).

> Estudios empiricos sefialan cinco condiciones basicas
para el crecimiento sostenido:

1. Desarrollo institucional;

2. Inflacion baja y estable;

3. Apertura comercial;

4. Desatrrollo financiero;

5. Desarrollo educacional e inclusion social.




Inflacion y Crecimiento
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1960-2003

Inflacién menor de 5% - 10% 10% - 50% Mas de 50%
5%

Crecimiento promedio en 5 afos

Todos los paises En desarrollo B Desarrollados

Fuente: Elaboracion propia en base a una muestra de 200 paises del WDI (2005).

Aperturay-Crecimiento

1960-69 1970-79 1980-89 1990-99 2000-2004

Crecimiento pib per capita real

Paises ricos Emergentes globalizadores ® Emergentes no globalizadores

Fuente: Dollar (2004).
Nota: Por “Globalizadores” se entiende 24 paises en desarrollo que aplicaron una importante apertura comercial a partir de 1980.




Desarrollo-Financiero-y-Crecimiento

N AR S N N E— —

Crecimiento PIB per capita
real promedio 1965-2004

Activos financieros (% del PIB)

Fuente: Hernandez y Parro (2005), en base a una muestra de 65 paises.

Calidad-Institucionalby:-Crecimiento

real promedio 1965-2004

Crecimiento PIB per capita

Calidad institucional*

Fuente: Schmidt-Hebbel (2006) y WDI (2006).
Nota: * Calidad institucional es un indice que va de 3 a -3.




3. La Experiencia Chilena

Alto-Crecimientoenlas Ultimas

Décadas
> A partir de 1970 y durante mas de dos décadas, la
economia chilena ha crecido a la par de la mayoria de las
regiones del mundo, desempefio que mejor6 mucho

desde fines de los afnos ochenta.
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Fuentes: WDI y FMI.



Crecimiento Econémico enlos Noventa
(Puntos-porcentuales-por-afio)

> Esto se hace mas evidente al mirar el crecimiento
por paises durante la década de los noventa.
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Fuente: FMI (2005).

Esto le permitié mejorar su posicion relativa
con respecto a los G-7.

Producto per capita relativo
(PIB per capita en el pais sobre el de los G-7, PPC, 1980=1)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de WDI (2006).




Crecimiento surge de aumentos de
productividad

Descomposicién del crecimiento econémico
(Chile: 1961-2005)

1961-73 - 1990-05

B Capital fisico * Empleo * PTF

Fuente: Fuentes, Schmidt-Hebbel, Larrain (2006).

Impulsados porla estabilidad
macro y politicas estructurales

Factores que explican el crecimiento de Chile

(%, diferencia de crecimiento entre periodos)
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Fuente: Loayza, Fajnzylber y Calderdn ( 2004).




Con importantes efectos en la reduccion
de la pobreza

Reduccion de la pobreza explicada por crecimiento y

redistribuciéon del ingreso
(Chile, 1987-1996)

1987-90 1990-92 1987-92 1987-96

B Efecto crecimiento ~ Efecto redistribucion

Fuentes: Larrafiaga (1994) y Attanasio y Szekely (2001).

Junto con el aumento del crecimiento cayo6
su-volatilidad

Crecimiento y volatilidad en Chile, 1810-2005

(Promedios por décadas)

842-1852
874-1884
882-1892

-1956

Promedio del crecimiento per capita = DesVviacion estandar del crecimiento per cépita

Fuente: Schmidt-Hebbel (2006).
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La Experiencia Chilena

> ¢Por qué el desempefio de Chile es tan distinto al
resto de la region?

> Chile ha construido durante los udltimos treinta afios
cinco pilares sdlidos que son la base del crecimiento
sostenido y que marcan una gran diferencia.

() Desarrollo Institucional

(I1) Estabilidad macroeconémica

(111) Apertura comercial continua

(Iv) Sistema financiero robusto

(V) Desarrollo educacional e inclusion social

|. Desarrollo Institucional

> Mas alla de lo anterior, Chile ha avanzado en la
construccion de instituciones que le dan credibilidad y
efectividad a sus politicas.

A Cumplimiento de contratos;
Derechos de propiedad bien definidos;
Banco Central autbnomo;
Procedimientos presupuestarios;
Supervision y regulacion del sistema financiero;
Legislacion de la libre competencia de mercados;

» Regulacion para la participacion del sector privado en
proyectos de infraestructura.




Calidad de las Instituciones
(2005)

Finlandia
N.Zelandia
Suiza
Holanda
Australia
Canada
Singapur
R.U.

Alemania
EEUU
Chile
Francia
[SSEGEY
C.Rica
Italia
Corea
Uruguay
Malasia
México
Brasil
Rep.Dom
Argentina
Pera
Bolivia
China
Colombia
Ecuador
Paraguay
Venezuela
Nigeria
Haiti

-2 -1.5 -1 -0.5 0 0.5 L 1.5 2 25

Paises desarrollados Paises de América Latina B8 Otras economias emergentes y en desarrollo
Fuente: Banco Mundial (2005).
Nota: Promedio de seis indices: imperio de la ley, calidad regulatoria, control de la corrupcién, efectividad del gobierno,
estabilidad politica y accountability.

Calidad institucional y ciclicidad de
politicas macro

»La calidad institucional permite politicas contraciclicas.

Contraciclico
Chile

no
o

AL ASIE

N

brecha de producto

Respuesta de politica a

Prociclico

.
o

42 50 58 66 73 81 86
Indice de desarrollo institucional (ICRG)

Politica fiscal (brecha balance fiscal)
— Politica monetaria (brecha tasa de pol. monet.)

Fuente: Calder6n et al. (2004).
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[E-_Estabilidad-Macroeconémica

A~ Esquema de metas de inflacion consolidado que ha

permitido reducir la tasa de inflacién a niveles de paises
industriales.

~ Flotaciéon cambiaria a partir de 1999 que permite el mejor
uso de la politica monetaria con el objetivo de suavizar el
efecto de shocks externos.

» Disciplina fiscal durante los udltimos veinte afios,
culminando con la regla de superavit estructural el 2001,
que permite eliminar la prociclicidad de la politica fiscal.

Ranking-de-Manejo-Macroeconomico
(Ranking, 2005)
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Fuente: The Global Competitiveness Report 2005-2006.
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lIl. Apertura Comercial Continua

A Chile ha tenido un proceso continuo de apertura al
comercio internacional durante los dltimos treinta afos,
de manera unilateral y a través de tratados de libre
comercio.

Integracion-Comercial
(1970-2000, (X+M)/PIB)
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50%

|

1970 1973 1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000

Fuente: Calderén, Loayza y Schmidt-Hebbel (2005).
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Arancel Promedio a las Importaciones
(2005)
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Fuente: WDI (2005).

V. Sistema Financiero Robusto

» Chile tiene hoy un sistema financiero, comparable con el
de Francia, Alemania, y otros paises europeos.

A Sin embargo, este es el resultado de un proceso de
construccion que tomo veinte afios (ley de Bancos de
1986, 1996; reforma de pensiones de 1981; reforma al
mercado de capitales de 2001, etc.).




Indice de Fortaleza Bancaria
(2005)
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Fuente: Moody’s (2005).

V. Desarrollo Educacional e Inclusion Social

> Crear consensos e incorporar a la sociedad en el
proceso de reformas:

A A través de politicas focalizadas de gasto publico;
A Mejorando la cobertura y calidad de la educacion.
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Calidad de la Educacion

> Estudios cuantifican el aporte al crecimiento de
alcanzar niveles de calidad educacional cercana a la
gue corresponderia a nuestro nivel de ingreso en 2%
al afo (Barro, 1999) o de subir al primer decil de
calidesld en el mundo en 3% al afio (Gallego y Loayza,
2000).
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Fuente: Elaboracion propia. [=]]z} per cépita 2003 (PF’C)

4. Desafios para Chile
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Crecimiento Tendencial en Chile

> En base al crecimiento promedio de los afios dorados
de Chile (7,6% desde 1985 a 1997), muchas veces se
sostiene que el potencial deberia estar en el rango de
6% a 8%;

» Pero esto es incorrecto, porque dicho periodo
comienza en un afio de debilidad ciclica y termina en
uno de fortaleza ciclica;

> Estimaciones de crec. tendencial apuntan a una tasa
menor:

- Promedio de 10 estudios en De Gregorio (2005): 5%;

- Promedio de crecimiento efectivo 1990-2006: 5,6%;

Crecimiento Tendencial en Chile

- Crec. tendencial 2006 segun Banco Central (IPoM
mayo 2006): Algo superior a 5%;

- Crec. tendencial 2006 segun comision de expertos
2005 para célculo de balance estructural: 5%.

> Mantener un crecimiento al nivel del tendencial de
5% ya es un reto importante —implica un crecimiento
per capita de 3,8% a 4,0%— con lo cual el PIB per
capita se duplicaria cada 18 afios, por ej. entre el
2006 y el 2024.
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Desempleo, crecimiento efectivo y
tendencialen Chile.-1980-2006
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10% 15%
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Crecimiento tendencial
= Crecimiento promedio Tasa de desempleo

= Crecimiento efectivo
Fuente: Banco Central de Chile.

Desafios para Chile

» Para crecer a tasas mayores el pais enfrenta varios
retos.

> Segun estudios de competitividad y de la OECD,
éstos estarian en:

A Capital humano: Cobertura preescolar, calidad de la
educacién en todos los niveles y capacitacion laboral;

A Innovacion tecnoldgica, investigacion y desarrollo;

~ Eficiencia de mercados: reducir red tape, flexibilidad
laboral y desarrollo mercados de capitales;

A Infraestructura.
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Indicadores de competitividad

(2005;-percenti-deniro-de-una-muesira-de-I17-paises)

Indice total .
: Condiciones
Manejo macro A
béasicas
Instituciones
Infraestructura
Educacion primaria y salud “ g
N Eficiencia
Eficiencia de mercado
Educ. superior y capacitacion
Manejo tecnoldgico
Sofisticacion de los negocios Innovacion

Innovacion

Fuente: Elaboracién propia en base a The Global Competitiveness Report 2005-2006.

Desafios para Chile

> Es dificil estimar el efecto particular de cada una de
estas politicas sobre el crecimiento.

> Sin embargo, existe evidencia de que aportan
significativamente y que Chile se encuentra
rezagado en términos relativos.
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Un-reto final-administrarbienla
bonanza por-elalto-precio-del-cobre

» En el pasado, con frecuencia Chile manejé mal sus
bonanzas, lo que incrementaba la vulnerabilidad de
la economia cuando llegan tiempos dificiles, con
efectos negativos en el crecimiento.

El actual marco de politica permite afrontar mucho
mejor desde el punto de vista ciclico la actual
bonanza por:

A (i) La consolidacion del esquema de metas de
inflacion. El actual régimen monetario y cambiario
aumenta la capacidad de absorber shocks externos.

 (ii) La politica fiscal contraciclica, basada en la regla
de superavit fiscal, y con una deuda publica neta
cercana a cero.

 (iii) Creacion de Fondo de Estabilidad Econ6mica y
Social (en el marco de la ley de Responsabilidad
Fiscal).

» Por dltimo, es importante usar los mayores ingresos
estructurales para avanzar en las oportunidades
descritas para aumentar el crecimiento potencial.
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