Acelerar el cambio

Para los nuevos miembros, mas ahorro significara mas crecimiento

Witold M. Orlowski

OS OCHO paises de Europa central y oriental

(ECO-8) que acaban de ingresar en la Union Euro-

pea (UE) han logrado su principal objetivo politico

y econdmico de la Ultima década. Sin duda alguna,
para cumplir todas las condiciones de ingreso se necesitd un
enorme esfuerzo de modernizacion. De hecho, tras el periodo
inicial de liberalizacion y estabilizacion en la etapa de tran-
sicion de la planificacion centralizada a la economia de mer-
cado, el deseo de ingresar en la UE fue uno de los principales
factores impulsores del ajuste y la reforma.

Ahora que Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Hungria, Letonia,
Lituania, Poloniay la Republica Checa han ingresado en la UE,
¢se han acabado los problemas? No necesariamente. Si bien
la pertenencia a la UE conlleva grandes oportunidades comer-
ciales y claras ventajas financieras, la cuestion clave sigue
siendo si los ECO-8 pueden realmente ponerse a la par de los
demaés paises miembros. A mi juicio, esto atin esta por ver.

La condicion de miembro de la UE no cambia el hecho de
que, entre estos ocho paises y Europa occidental, existe una
gran brecha en cuanto a desarrollo econémico, productividad
y nivel de vida (gréafico 1). EI PIB per cépita promedio en los
ECO-8 apenas equivale a un 46% del de los 15 paises de la UE,
medido en términos de la paridad del poder adquisitivo
(PPA). Esta no es la Unica diferencia. Su estructura econémica
es menos moderna, sus instituciones menos eficientes, su

Gréfico 1

Gran brecha

El PIB per capita promedio de los ECO-8 es menos de la
mitad del que tienen los miembros originales de la UE.

(PIB per cépita, a la paridad del poder adquisitivo; UE-15=100)
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Fuente: Eurostat.

Notas: UE-15: Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Espafia, Finlandia,
Francia, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos, Portugal, Reino
Unido y Suecia.

Med-3: Espafia, Grecia y Portugal.

ECO-8: Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Hungria, Letonia, Lituania, Polonia y
Republica Checa.

Balticos: Estonia, Letonia y Lituania.
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tecnologia menos avanzada, su poblacidn esta menos capaci-
tada y la infraestructura de sus mercados mucho menos desa-
rrollada. En pocas palabras, los nuevos Estados miembros
tendran que adoptar politicas para acelerar el cambio estruc-
tural y el crecimiento del PIB a largo plazo.

Un crecimiento demasiado lento

El desempefio de los ECO-8 durante los diez ultimos afios
ha sido un tanto decepcionante. En 1995-2003 —una vez
superada la recesién del periodo de transicion— estos paises
registraron una tasa de crecimiento anual promedio del PIB
del 3,6%, cifra que apenas superd a la observada en Espafia,
Grecia y Portugal, los paises menos avanzados de la UE previa
a la ampliacién de mayo. Pero el PIB per cépita inicial de estos
tres paises era casi el doble del de los ECO-8; asi pues, podria
haberse esperado que los nuevos paises miembros registrasen
una tasa de crecimiento mucho mas alta.

(Por qué fue decepcionante el crecimiento? Esta claro que
las causas podrian buscarse en el proceso de reestructuracion,
pero a los ECO-8 les beneficio enormemente la liberalizacion
econdmica y su creciente atractivo como destino de la inver-
sién. A mi juicio, la principal explicacion macroeconémica
hay que buscarla en su bajisimo nivel de ahorro interno.

En apariencia, estos ocho paises ahorran un porcentaje
del PIB similar al de economias comparables de Europa occi-
dental (19% en 2001), lo que unido a la notable afluencia
de inversion extranjera directa dio coeficientes inversion/PIB
relativamente elevados. En Eslovaquia, Estonia y la Republica
Checa, por ejemplo, esas cifras se aproximaron al 30%.

El problema esta en como se miden los valores del consumo,
la inversion y el PIB. Todos los coeficientes antes mencionados
se calcularon con precios internos. En comparacion con el pro-
medio de la UE, los precios de los bienes de consumo en los
ECO-8 son mucho mas bajos, mientras que los precios de los
bienes de capital —sobre todo, maquinaria y equipo— son
aproximadamente iguales. Desde esta perspectiva, los precios al
consumidor relativos estan deprimidos en los ECO-8, mientras
que los de inversion estan sobrevalorados, lo que impulsa los
coeficientes de inversion y ahorro con respecto al PIB. Se podria
argumentar que, para comparar las tasas de ahorro e inversién
entre unos paises y otros, se deberia utilizar la PPA. La idea es
que hay que intentar comparar los volumenes relativos de
recursos que un pais dado destina a consumo e inversion. Con-
sideremos dos paises, A y B, que gastan exactamente los mismos
montos reales en bienes de consumo e inversion. Por 1dgica, el
coeficiente inversion/PIB deberia ser idéntico. Sin embargo, si
los precios de los bienes de capital son iguales, pero los precios
al consumidor son mas bajos en el pais B, el precio relativo de la



Gréfico 2

Falta de ahorro

Una comparacion de precios y coeficientes en base a los
promedios de la UE muestra que el ahorro interno es alin
mas bajo de lo que parece.

(Medido a nivel de precios internos e internacionales, 2001; porcentaje)
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Fuente: Eurostat.
Nota: Los grupos de paises estan desglosados en el gréfico 1.

inversion en el pais B serd mayor que en el pais A. Utilizando la
estructura de precios internos, obtendriamos un coeficiente de
inversion/PIB mucho mas alto en el pais B que en el pais A.

Por lo tanto, los coeficientes de inversion y de ahorro con res-
pecto al PIB en los paises de ECO-8 deberian calcularse utili-
zando datos comparables. Con este ajuste, los coeficientes obser-
vados en los ECO-8 se reducen sensiblemente (grafico 2). La
razon ahorro interno/PIB, medida con los precios promedio de
la UE-25, varia del 8% en los Estados balticos y el 10% en Eslo-
vaquia y Polonia al 18% en la Republica Checa (Eslovenia, con
un 22%, es la Gnica excepcidn). La region en conjunto ahorraun
12,6% del PIB e invierte un 17% —considerablemente menos
que Espafia, Grecia y Portugal— e incluso menos que la UE-15.

¢Por qué son importantes las tasas de ahorro interno? Pri-
mero, la escasez de ahorro encarece el capital y desacelera asi la
inversion, sobre todo en las empresas nacionales pequefias y
medianas con acceso limitado a fuentes de financiamiento que
no sean los bancos nacionales. Segundo, una aceleracion de la
demanda de inversiones se traduce en un rapido deterioro de
la balanza en cuenta corriente, ya que el inico medio de finan-
ciar los montos en que la inversion exceda el ahorro es el capi-
tal extranjero. Esto, a su vez, provocaria graves desequilibrios
en los ECO-8 y obligaria a las autoridades a aplicar severas po-
liticas de estabilizacién para compensar la excesiva acumula-
cion de déficit externo. Todas estas economias —salvo
Eslovenia, que registra altas tasas de ahorro— han sufrido im-
portantes retrocesos a causa de dichos desequilibrios (Hungria
en 1995-96, la Republica Checa en 1997-99, los Estados balti-
cos en 1999, Eslovaquia en 19992000 y Polonia en 2001-02).

No es simple coincidencia

El hecho de que las tasas de ahorro de los ECO-8 sean bajas no
es una coincidencia. El sector de los hogares vio desalentados el
ahorro y la acumulacion de riqueza en el régimen de planifica-
cién centralizada y en el periodo de transicién que se caracte-
riz6 por la inestabilidad econémica y las altas tasas de inflacion.

La rentabilidad de las empresas ha sido baja, debido en parte a
que las empresas estatales que generan pérdidas no se han rees-
tructurado ni se han privatizado por completo. El sector publico
ha registrado grandes déficit. En 2003, solo en los Estados balti-
cos y Eslovenia el déficit era menos del 2% del PIB. En Polonia,
Eslovaquia y Hungria, los déficit oscilaban entre el 3,6% y casi el
6%, mientras que en la Republica Checa fue del 12,9%.

Cabe preguntarse si la situacion cambiara rapidamente con
las oportunidades que brindara el ingreso en la UE. Lo cierto
es gue no puede darse por sentado, como se ha demostrado en
anteriores ampliaciones. Cuando Grecia ingresé en la UE en
1981, su PIB per cépita ascendia al 70% del promedio de la
UE-15. En los diez afios siguientes, la lentitud del crecimiento
en relacion con la UE-15 hizo que, en 1990, ese porcentaje se
redujera al 58%; de hecho, el aumento hasta el 71% se ha pro-
ducido hace muy poco. De la misma manera, cuando Irlanda
ingres6 en 1973, su PIB equivalia al 60% del promedio de la
UE-15. En los diez afios siguientes, esta cifra se situaba todavia
en torno al 66%. Unicamente un cambio radical de politica in-
terna —Ilo que necesitaba Grecia— transformd a Irlanda en
un “tigre celta” y le permitié crecer muchisimo mas que el
resto de la UE y alcanzar muy rapidamente el mismo PIB per
cépita a mediados de los afios noventa.

La clave fue estimular sensiblemente el ahorro interno con
reformas radicales en el sector publico y reduciendo dréstica-
mente su déficit. Es una leccion que los ECO-8 deben asimilar si
esperan generar el crecimiento del ahorro, la inversion y el PIB
necesario para lograr la convergencia real. La pertenencia a la
UE —y, en el futuro, la adopcion del euro— les brinda una
enorme oportunidad para acelerar el desarrollo. Sin embargo, el
éxito sigue estando en manos de las respectivas autoridades. =

Witold M. Orlowski es Asesor Econdmico Principal del Presidente
de Polonia.
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