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RESUMEN El papel de la Republica Popular de China en la economia mundial se ha incrementado
significativamente en las ultimas décadas, convirtiéndola en un socio estratégico en el
comercio exterior de gran parte de América Latina. El comercio bilateral entre la region y
la nacién asiatica alcanzo los 120.000 millones de dodlares durante el afio 2009. En esta
investigacion se analiza la elasticidad ingreso de las exportaciones de la region a dicho
pais. Los resultados muestran que, asumiendo un crecimiento real del producto interno
bruto (PIB) chino cercano al 7% anual, el valor (a precios de 2005) de las exportaciones
latinoamericanas a China creceria en torno del 10% promedio anual entre 2014 y 2019.
A su vez, un escenario mas conservador, en gue se contemple un crecimiento promedio
anual de la economia china del 4,5% para igual periodo, arrojaria un aumento de las

exportaciones cercano al 7% anual.
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I

Introduccion

En el presente trabajo se estima la elasticidad ingreso
de las exportaciones latinoamericanas a la Republica
Popular de China! para un conjunto de 17 paises de la
region, donde se toman en cuenta los aspectos dindmicos
de las exportaciones, al tiempo que se consideran las
variables de control usualmente sefialadas en la literatura
de comercio internacional.

[0 El autor agradece los comentarios y sugerencias de los sefiores
René Herndndez, funcionario de la CEPAL, y de Rhys Jenkins, profesor
de la Universidad de East Anglia, Reino Unido, como también las
sugerencias de un revisor anénimo.

! De aqui en adelante China.

I1

Para el logro de tal cometido, en la seccién II se
ofrece una breve descripcion del impacto que el pais
asidtico genera en la economia mundial, y de su relacién
con América Latina. Luego, en la tercera seccion,
se revisa la literatura acorde con los objetivos del
presente trabajo, junto con una referencia a los modelos
gravitacionales. A continuacién, en la seccién 1V, se
presentan las variables consideradas en los modelos,
seguidas de los resultados alcanzados por las dos
estimaciones realizadas (para las exportaciones en
general y segin tipo de productos).

Finalmente, en la quinta seccion se sefialan algunas
conclusiones derivadas de los hallazgos del presente
trabajo.

El gigante asiatico

Durante las dltimas tres décadas, el papel de China en la
economia mundial se ha incrementado significativamente.
En ese periodo, el pafs asidtico ha logrado tasas anuales
de crecimiento de dos digitos del producto interno bruto
(p1B), lo que le permitié decuplicar su PIB por habitante
facilitando la salida de la pobreza a mas de 500 millones
de personasz. Asimismo, China se ha convertido en la
segunda economia mundial, medida por el PIB a paridad
de poder adquisitivo.

Su preponderancia es tan amplia que abarca no
solo la produccién, el consumo y el comercio mundial,
sino que también la convierte en uno de los actores més
importantes del sector financiero global, siendo el principal
acreedor de los bonos del tesoro de los Estados Unidos
de América. Incluso el pais ha impulsado al yuan como
moneda alternativa de reserva internacional (Rosales y
Kuwayama, 2012).

La magnitud e incidencia del pais asidtico en el
comercio internacional pueden apreciarse de diferentes

2 Sin embargo, el crecimiento y la inclusién social no implicaron mejoras
en el coeficiente de Gini, reflejando incrementos en las desigualdades
hacia el interior del territorio chino (Rosales y Kuwayama, 2012).

maneras. Una de ellas proviene de considerar que,
durante 2009, China se convirtié en el mayor exportador
mundial de bienes (1.202 mil millones de délares)3,
alcanzando a representar el 9,6% de las exportaciones
mundiales. Asimismo, con respecto a las importaciones,
su protagonismo no ha sido menor, ubicdndose como el
segundo mayor importador del mundo detrds de los Estados
Unidos de América, y alcanzando en 2009 el 8% de las
importaciones mundiales (Rosales y Kuwayama, 2012).

Ademds de la dindmica exportadora, otro de los
motores econdémicos (drivers) de la economia china
durante las dltimas décadas ha provenido del impulso a
las inversiones como motor del crecimiento?, a tal punto
que su economia presenta un coeficiente de consumo
a PIB de los mds bajos entre las principales economias

3 Las exportaciones chinas por provincia y ciudad de origen se
encuentran claramente diferenciadas. Las cuatro provincias principales
(Guangdong, Jiangsu, Zhejiang y Shandong), junto con la ciudad de
Shanghai, fueron el origen de mds del 75% del total de las exportaciones
del pais en 2007 (Rosales y Kuwayama, 2012).

4 La formacién bruta de capital fijo (FBCF) representa alrededor del
40% del producto chino y en 2009 ese porcentaje se elevé debido a
los paquetes de estimulo a la inversion en infraestructura. También
repunt6 el peso del consumo publico (Rosales y Kuwayama, 2012).
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mundiales. Sin embargo, en los ultimos afios China ha
orientado su politica econdémica en torno del logro de
un mayor dinamismo de su consumo interno>.

En lo referente a la oferta, la economia china continia
incrementando su produccién agricola, superando incluso
a la de los Estados Unidos de América y de la Uni6én
Europea, en tanto que ha elevado su participacién en
el sector minero. China genera alrededor del 21% del
valor agregado agricola mundial, y entre sus principales
producciones del agro se encuentran el algodén y el arroz
(superando, en ambos casos, el 30% de la produccién
mundial), y el maiz (con mds del 20% de produccion
mundial). Por su parte, las producciones de harina y
aceite de soja también superan el 20% a nivel mundial
(Rosales y Kuwayama, 2012).

Pero China no es solo sinénimo de sector primario,
muy por el contrario, este pais constituye uno de los
principales generadores de valor agregado manufacturero
anivel mundial, incluidos los sectores con generacién de
valor en variadas intensidades tecnoldgicas. También se
han visto importantes avances en el sector de servicios,
donde el pais asidtico ha aumentado su eficiencia, sobre
todo en los servicios relacionados con el comercio
(transporte, infraestructura fisica, comunicaciones,
servicios empresariales y profesionales, incluidos los
servicios financieros) (Rosales y Kuwayama, 2012).

El papel de esta economia como consumidor de
envergadura a nivel mundial también es sustantivo:
China compra el 53% de las ventas exteriores de granos
de soja, el 28% de aceite de sojay el 23% de algododn,
al tiempo que ocupa el primer lugar como consumidor
mundial de carbén, estafio, zinc y cobre. Con relacion a
estos tltimos, su participaciéon en el consumo mundial de
minerales y metales rondd, en 2009, el 40% en plomo,
niquel, estafio, zinc, acero primario, cobre refinado y
aluminio. Ese mismo afio, consumié un 10% del petrdleo
crudo a nivel mundial (Rosales y Kuwayama, 2012).

La relaciéon entre China y América Latina

Para América Latina, China representa un socio
estratégico. El comercio bilateral entre ambas ha crecido
cuantiosamente a lo largo de la primera década del siglo
XX1, alcanzando los 120.000 millones de ddlares durante
el afio 2009. Ademas del creciente volumen de comercio,
algunos de los paises de América Latina obtienen ingresos
derivados de los derechos sobre las exportaciones, los

5 Véase, por ejemplo, “China vows to boost domestic consumption”,
en: http://www.usatoday.com/story/money/business/2013/04/17/
china-consumption/2089959/.

que se constituyeron en un factor importante para el
sostenimiento de las cuentas fiscales, la disminucion
del endeudamiento publico y la acumulacién de reservas
internacionales (Rosales y Kuwayama, 2012).

En el comercio bilateral, la participacion de las
exportaciones a China como porcentaje del total exportado
por la regién latinoamericana ha pasado de un promedio
del 1,7% en los afios noventa, a 9,4% en la primera
década del siglo XXI (COMTRADE, s/f).

Estos intercambios se han caracterizado por
exportaciones de productos primarios y minerales por
parte de América Latina (principalmente soja, metales y
petréleo), mientras que las importaciones se concentraron
en bienes manufacturados provenientes del pafs asiatico.
Con relacion a este patrén de intercambio, Rosales y
Kuwayama (2012) advierten que ‘“‘es relevante evitar
que nuestro creciente comercio con China reproduzca y
refuerce un patrén de comercio de tipo centro-periferia,
donde China apareceria como un nuevo centro y los
paises de la regién como la nueva periferia”.

La demanda china por los productos primarios
latinoamericanos ha emanado de su proceso de
industrializacidn, en el que los metales han ocupado un
papel preponderante (Jenkins, 2011). El dinamismo de
dicho proceso ha conllevado no solo incrementos en las
cantidades demandadas, sino que también ha provocado
una importante presion al alza en los precios de los bienes
primarios y minerales, lo que se tradujo en una mejora
sustancial en los términos de intercambio de muchos
paises de América Latina.

Segtn el trabajo de Jenkins (2011), el “efecto
China”® en la demanda mundial ha repercutido sobre
todo en los minerales y los metales, debido a que “China
ha alcanzado un nivel de ingresos en que el uso de los
metales en relacién con el pIB tiende a aumentar en
forma significativa. Ello ha sido consecuencia del rapido
proceso de industrializacidn del pais, que se ha volcado
cada vez mas a los metales a medida que la produccién
ha ido variando de bienes intensivos en trabajo (como la
confeccidn) a sectores mds intensivos en capital (como
los productos eléctricos y electrénicos). La demanda de
metales también se ha visto impulsada por la construccién
y otros proyectos de infraestructura”, tal como se detalla
en el grafico 17.

6 Efecto entendido segiin cudnto mds alto fue el precio mundial de
los productos bésicos en 2007 respecto de lo que hubiese sido si la
demanda de China hubiera aumentado al mismo ritmo que la del resto
del mundo entre 2002 y 2007.

7 En la hipétesis utilizada por Jenkins (2011): “Para calcular la
repercusion del crecimiento excepcional de China en los precios de
los productos bdsicos se asume que los otros factores que afectan a
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GRAFICO 1

Impacto estimado de la demanda china en los precios mundiales
de productos seleccionados, 2007
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de R. Jenkins, “El ‘efecto China’ en los precios de los productos bdsicos y en el valor de las
exportaciones de América Latina”, Revista de la CEPAL, N° 103 (LC/G.2487-P), Santiago de Chile, abril de 2011.

2 El grafico muestra cudnto mds alto fue el precio mundial de los productos basicos en 2007 respecto de lo que hubiese sido si la demanda
de China hubiera aumentado al mismo ritmo que la del resto del mundo entre 2002 y 2007.

Un inconveniente significativo que presenta
la canasta exportadora de la regién es que compite
abiertamente con la de otros paises y regiones (como
Australia, Canad4, Estados Unidos de América y Nueva
Zelandia, y con los paises vecinos del pais asidtico) por
el suministro de los productos primarios y minerales
a China (particularmente con relacién a la mineria, la
agricultura, la pesca y los productos silvicolas), debido
a que China ha diversificado considerablemente sus
fuentes de abastecimientos (Rosales y Kuwayama, 2012).

Por otra parte, existe un comportamiento diferenciado
hacia el interior de América Latina, especialmente entre
Centroamérica, el Caribe y México, por una parte, y
Ameérica del Sur, por otra. Mientras que esta ultima,
abundante en recursos naturales y agropecuarios, ha
sido m4s beneficiada (con excepcidn del Paraguay) por
el comercio con China y la consecuente elevacion en
los términos de intercambio derivada del “efecto China”
(descrito en Jenkins, 2011), Centroamérica, el Caribe y
Meéxico no se han visto favorecidos en su comercio con

los precios [...] como las variaciones en las curvas de la oferta, las
alteraciones en el tipo de cambio y la especulacién, se mantienen
constantes. En otras palabras, interesa analizar cudnto mds bajos
hubieran sido los precios de los productos bdsicos en 2007 si la
participacion de China en la demanda mundial se hubiese mantenido
en el mismo nivel de 2002, ceteris paribus”.

el pais asidtico, en la medida que sus exportaciones son
sustitutivas de gran parte de las exportaciones chinas
(sobre todo textiles y productos manufacturados), al
tiempo que son demandantes netos de recursos naturales
(como el petrdleo).

En especial, en el trabajo de Jenkins (2011) se
clasifica a los paises segin el impacto del “efecto
China”, destacdndose a los beneficiarios sustanciales,
que son las economias de la regién exportadoras de
minerales (Bolivia (Estado Plurinacional de), Chile y
Perti). Luego se encuentran los exportadores de petréleo
(Ecuador, México y Venezuela (Republica Bolivariana
de)) y las dos economias mas diversificadas de la region
(Argentina y Brasil). Finalmente se hallan los paises de
Centroamérica y el Caribe, que fueron afectados por
el alza de los precios internacionales de los productos
primarios y minerales, y el caso de México, que se vio
en desventaja a causa de la mayor competencia que
ha debido enfrentar con las manufacturas chinas en el
mercado estadounidense.

En el periodo reciente, la desaceleracion econdmica
de 2008-2009 mostré un incremento en la participacion
de China como destino de las exportaciones regionales,
en detrimento del peso de los Estados Unidos de
América. Esto se debid, en parte, a que durante la crisis
internacional de 2009, el Gobierno de China impulsé un
programa de estimulos contraciclico por 586.000 millones
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de délares (principalmente a través de inversiones en
infraestructura) con el que consigui6 evitar los efectos
duraderos de la crisis, a tal punto que la economia china

111

Revision de la

En relacién con las circunstancias mencionadas, que
dan cuenta de la creciente importancia de China como
socio comercial de América Latina, y de su sustantivo
papel como referente del comercio mundial, la presente
investigacién —como se ha sefialado en la Introduccién—
se centra en el andlisis de la elasticidad ingreso de las
exportaciones latinoamericanas a dicho pafs, asunto que
ha sido estudiado en dos trabajos recientes.

En el primero de ellos, elaborado por Nomura
(2013), se analizan tres canales de transmisién de una
desaceleracion de la economia china hacia el resto del
mundo, como son: el exportador, el de los precios de
los productos bésicos (commodities) y el financiero,
para un conjunto de 26 paises. El resultado al que llega
el estudio considerando los tres canales de transmision,
y al comparar un escenario base con uno de riesgo®,
es que una caida de un punto porcentual en el PIB de
China reduciria el crecimiento econémico fuera de ese
pais en 0,3 puntos porcentuales del piB. En particular
para el caso de América Latina, se constata un impacto
incluso mayor de 0,5 punto porcentual por cada punto
de disminucidn en el piB del gigante asidtico.

En el mismo trabajo se sefiala que la elasticidad de
las importaciones chinas sobre el hierro, el petréleo crudo
y el cobre ascienden a4,2;5,7;y -0,2, respectivamente9.
Sin embargo, estas elasticidades surgen de estimaciones
con modelos simples, en que no se consideran efectos
dindmicos u otras variables adicionales a las del
crecimiento del piB de China, lo que se suma al hecho
del reducido niimero de paises considerados en la
publicacién bajo el concepto de América Latina (Brasil,
Colombia, Chile y México).

8 Para las estimaciones de este escenario, en el trabajo de Nomura
(2013) se asume una caida en el precio de los metales de entre el 20%
y el 30%, y de entre el 15% y el 20% respecto del precio del petréleo
para el afio 2014, tomando como base el promedio del afio 2013.

9 En el trabajo de Nomura (2013) se sefiala que la elasticidad negativa del
cobre puede ser atribuida al negocio financiero del metal rojo en China.

creci6 9,1% en 2009, logrando que el comercio exterior
se recuperara rdpidamente luego del impacto negativo
inicial (SELA, 2010).

literatura

Por su parte, en un documento de la CEPAL (2012)
se analiza el impacto de la demanda mundial y de los
precios de los principales productos de exportacion
de América Latina y el Caribe mediante la aplicacién
de modelos de series de tiempo ARIMA y modelos
gravitacionales!?. En el trabajo se sefiala que el modelo
gravitacional sirvié de base para calcular las elasticidades
ingreso de las exportaciones de cada pais de la region
a los principales destinos, incluida China. A partir de
dichas elasticidades se procedi6 a estimar el volumen de
las exportaciones de los diferentes paises!! en el periodo
2012-2015, asumiendo determinadas proyecciones para
el piB de las economias de América Latina y el Caribe
y de China.

En este estudio, utilizando el modelo gravitacional,
se concluye que la elasticidad ingreso de las exportaciones
de América Latina y el Caribe hacia China asciende a 2,3,
la que se corresponde con el promedio ponderado de las
elasticidades que se calculan individualmente para cada
pais, empleando como ponderadores a las exportaciones
segtin destino. En comparacidn con otras regiones, y tal
como se puede observar en el cuadro 1, China registra,
junto con el resto de Asia, la mayor elasticidad ingreso
de las exportaciones de América Latina y el Caribe.

10 _as especificaciones que sefialan los autores en cuanto a estos modelos
son las siguientes: “Al aplicar el modelo ARIMA, se consideraron datos
mensuales del periodo comprendido entre enero de 2006 y junio de
2012 sobre exportaciones en valores corrientes y precios por categorias
de productos, y se obtuvo una proyeccién del volumen exportado de
algunos grupos de productos. En el caso del modelo gravitacional,
se utilizaron flujos anuales bilaterales de comercio del periodo 1995-
2009 y un conjunto de variables explicativas usuales en este tipo de
modelos (PIB, distancia, mediterraneidad, idioma comun, existencia
de acuerdos de comercio)” (CEPAL, 2012).

11 En el trabajo no se aclara el listado de pafses incluidos en las
estimaciones.
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CUADRO 1

Elasticidad ingreso de las exportaciones de América Latina y el Caribe

Pais o region

Elasticidad ingreso

Estados Unidos de América
Europa

Republica Popular de China
Resto de Asia

1,7
1,9
23
2,3

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Panorama de la Insercion Internacional de América Latina y el
Caribe, 2011-2012 (LC/G.2547-P), Santiago de Chile, 2012. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: S.12.I1.G.5.

IV

Estimaciones

La literatura tradicional sobre los modelos de comercio
internacional se basa en los denominados modelos
gravitacionales (gravity models), los cuales fueron
originalmente introducidos en economia por Tinbergen
en el afio 1962. La denominacién “gravitacionales”
proviene de la analogia con la fisica, especificamente
con la Ley de Gravedad de Newton, donde una masa de
bienes o factores productivos, en un punto de origen, es
atraida por una masa demandante en un punto de destino
(Anderson, 2010).

Estos modelos, en sus formas bésicas, parten de
la presuncion tedrica de que los flujos de comercio se
encuentran relacionados directamente con el tamafio de
la economia de los paises que comercian, e inversamente
con su distancia. En forma genérica, el comercio (“X”)
es funcidn de los “atractores” econdémicos (“m”, PIB de
los paises), la distancia (“d”), y las politicas comerciales,
“p” (De Benedictis y Taglioni, 2011):

X=f(m,d,p)

Los modelos gravitacionales se estiman habitualmente
de manera transversal, es decir, considerando a un conjunto
diverso de paises en un momento dado del tiempo. En
este sentido, el presente trabajo se ha alejado de dicha
tradicion en la medida en que el foco de andlisis ha tenido
en cuenta Unicamente el comercio de América Latina
con China en un espacio temporal amplio. Asimismo, de
manera natural, tampoco se ha considerado la variable
distancia, debido a que esta permanece constante en
el tiempo.

1. Variables consideradas

En los datos tenidos en consideracion para las estimaciones
se incluye, como se menciond en la Introduccién, a 17
paises de América Latina, a saber: Argentina, Bolivia
(Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia,
Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras,
Meéxico, Nicaragua, Panamd, Paraguay, Pert, Uruguay y
Venezuela (Republica Bolivariana de). En la informacion
temporal, de frecuencia anual, se contempla el periodo
1990-201312,

Para los fines de encontrar la elasticidad ingreso
de las exportaciones a China, se ha trabajado con una
especificacion que tuvo en cuenta las siguientes variables
tradicionales en la literatura econémica del comercio
internacional, que en su forma genérica viene dada por:

X, =f(yptot;  ter; , 1, ) (1)
+ o+ o+ -

donde:

b [Pkl M -4

1) “x”representa alas exportaciones valoradas a délares
[I3%4]

constantes, del pais “i” con destino a China en el
afio “t”, las que han sido obtenidas de la Base de

12 Para las estimaciones se ha restringido el perfodo de la muestra
debido a motivos metodoldgicos que se explican mds adelante, y que
coinciden con el interés particular del autor del presente articulo de
estimar las elasticidades correspondientes al periodo de gran auge
en las relaciones comerciales entre América Latina y China, que
se observo en la primera década del siglo XXI, tal como lo sefialan
Rosales y Kuwayama (2012).
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Datos Estadisticos sobre el Comercio de Mercaderias
(COMTRADE), y corresponden a la nomenclatura
del Sistema Armonizado (Hs). Las series han sido
deflactadas utilizando los deflactores del comercio
exterior (indice base 2005 = 100) de cada pais,
obtenidos de CEPALSTAT. En el gréfico 2 se puede
observar que la regién mostr6 un crecimiento de las
exportaciones a China a razén del 19% promedio
anualizado entre los afios 1990 y 2013, destacandose
el gran impulso registrado en la primera década del

GRAFICO 2

ii)

siglo XXI, donde mostré un incremento promedio
anualizado del 24%.

“y” corresponde al PIB chino, medido en miles de
millones de yuanes a valores constantes, obtenidos
de la base de datos de Indicadores del Desarrollo
Mundial del Banco Mundial. En el grafico 3, se
observa el crecimiento ininterrumpido que ha tenido
esta economia en las dltimas décadas, la que se
increment6 en torno del 10% anualizado entre los

afios 1990 y 2013.

Exportaciones de América Latina a China, 1990-2013
(En millones de ddlares a precios de 2005)
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GRAFICO 3

Fuente: elaboracion propia a partir de informacién de la Base de Datos Estadisticos sobre el Comercio de Mercaderias (COMTRADE).

China: producto interno bruto (PiB), 1990-2013
(En miles de millones de yuanes a precios constantes)
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0 1990 19911992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20112012 2013

LA REPUBLICA POPULAR DE CHINA Y AMERICA LATINA: IMPACTO DEL CRECIMIENTO ECONOMICO CHINO EN
LAS EXPORTACIONES LATINOAMERICANAS e« DANIEL E. PERROTTI



54 REVISTA CEPAL 116 « AGOSTO 2015
iii) “tor” da cuenta del indice de relacion de precios de iv) “tcr” constituye el tipo de cambio real bilateral
intercambio y poder de compra de las exportaciones entre China y el pais “i”, sobre la base 2005 = 100,
de América Latina, medido sobre la base 2005 = 100, obtenido a partir de los tipos de cambio nominales
obtenido de CEPALSTAT. En el grifico 4 se puede bilaterales (tcnl), los que fueron deflactados por los
apreciar que, considerando el promedio simple indices de precios al consumidor de los respectivos
de la evolucién de los términos de intercambio paises (ipc'), e indexados por igual indicador de
de todos los paises de la muestra, se destaca que precios referente a China (ipcchin?), tal como se
desde el afio 2003 en adelante ha habido una muestra en la siguiente ecuacion:
tendencia de incremento positivo significativo en
la evolucion de los “tof”, con algunos puntos de ten' - ipechina
reversion (pero que hasta el momento no afectaron TCRB;, = L — !
a la tendencia), como la crisis de 2009 y el tdltimo pey
periodo observado (2012 y 2013), aunque las cifras
se mantienen claramente por sobre lo registrado Las series utilizadas para armar este indicador
durante la década de 1990. fueron obtenidas del Banco Mundial y de CEPALSTAT.
GRAFICO 4

América Latina: términos de intercambio, 1990-2013
(Promedio simple, indice base 2005 = 100)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos de CEPALSTAT.

En el grifico 5 se puede observar cdmo en la primera

década del siglo XXT el tipo de cambio real bilateral estuvo
apreciado con relacién a la década previa en el promedio
simple de los paises de América Latina, en ello influyé,

al igual que en el caso de la tasa real de interés que se
presenta a continuacion, la afluencia de capitales hacia
esta region (que redujeron el tipo de cambio nominal)
y el mayor control que mostr6 la inflacién.
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GRAFICO 5
Tipo de cambio real bilateral de América Latina con China, 1990-2013
(Promedio simple, indice base 2005 = 100)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos de CEPALSTAT y del Banco Mundial.

v) “r’ corresponde a la tasa real de interés, que ha sido El objetivo de incluir las variables adicionales al PIB
obtenida de la base de datos del Banco Mundial'3. de China consiste en tener una correcta especificacion del
El grifico 6 permite observar como en el tltimo modelo subyacente. Al tener en cuenta estas variables,
periodo (afio 2004 en adelante) hubo una disminucién las relaciones esperadas ex ante son las siguientes:
significativa de las tasas reales de interés en los e Unaumento (disminucién) exdgeno en el PIB de
paises, lo que refleja la mayor liquidez mundial y China conlleva—ceteris paribus— un incremento
regional, que a su vez se vio contenida por tasas de (merma) en la demanda de exportaciones de
inflacién significativamente reducidas con respecto Ameérica Latina a ese destino, por la via de un
al promedio de la década de 1990. mayor (menor) ingreso.

e Un aumento (disminucién) exégeno en los
términos de intercambio de América Latina
13 Con la excepcién del Ecuador y El Salvador, en cuyo caso se provoca —ceteris paribus— un incremento

utilizaron datos de CEPALSTAT dado que las series del Banco Mundial (merma) en las exportaciones latinoamericanas
estaban incompletas para esos paises.

GRAFICO 6
América Latina: tasa de interés real, 1990-2013
(Promedio simple)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Banco Mundial.
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a ese destino, por la via de un mayor (menor)
incentivo a exportar debido a la mayor (menor)
ganancia y poder de compra de las exportaciones.
Un aumento (disminucién) exégeno en el tipo
de cambio real promueve —ceteris paribus—
un incremento (merma) en las exportaciones
de América Latina a ese destino, debido al
incentivo de una mejora (empeoramiento) en
la competitividad de los productos exportados
hacia China.

Un aumento (disminucién) exdgeno en la tasa
real de interés provoca —ceteris paribus— una
disminucién (incremento) en las cantidades
exportadas a China, que se fundamenta en el
mayor (menor) costo de oportunidad.

En las estimaciones, y dado que el objetivo consistié
en estimar elasticidades, todas las variables, excepto la
tasa real de interés (que tiene algunos valores negativos),
han sido expresadas en sus respectivos logaritmos.

2. Estrategia de estimacion

La estrategia de estimacion elegida para modelar la
ecuacion (1) consistié en la utilizacién de una metodologia
que permitiera considerar el efecto dindmico de las
exportaciones a China. La importancia de utilizar
esta clase de metodologias es que posibilita obtener
las elasticidades de largo plazo que tienen en cuenta
el efecto autorregresivo derivado de la presencia de
cierta continuidad en los mercados de exportacion entre
América Latina y China: una vez que se establecen los
compromisos entre las partes y se comienza a exportar,
generalmente dichos compromisos se mantienen en
vigencia durante varios afios. Conforme a lo anterior,
se determind la siguiente especificacion:

Xip = QX+ QoY+ Q3H00  + ayler + Asr  + U (2)

Para abordar esta clase de modelos, los estimadores
de minimos cuadrados ordinarios Mco0), efectos fijos y
efectos aleatorios resultan sesgados e inconsistentes
(Hsiao, 1986; Baltagi, 1995), por ello se recurre al
estimador de Arellano y Bond (1991) en el que se
utilizan los rezagos de la variable dependiente como
instrumentos para su estimacion.

El estimador de Arellano y Bond emplea el método
generalizado de momentos (MGM) para la estimacion de
un modelo dindmico de la forma:

Vit =it Bxi,z"' My
Hyp=7;+€&;,

3)
“4)

con

donde “y; " es la variable de interés a explicar por su
propio rezago y por otras variables exdgenas de interés
“Xi..- Asimismo, el término de error w;, estd compuesto
de dos partes: una con un componente inobservable de
cada unidad cross section (efectos individuales) 7,, y
de un error idiosincrdtico de ruido blanco ;. Se utiliza
para paneles largos con periodos temporales reducidos,
y requiere que no exista autocorrelacién en el error
idiosincrético. El estimador se construye con las primeras
diferencias a fin de remover los efectos de nivel en paneles,
usando instrumentos para formar las condiciones de los
diferentes momentos. Las condiciones de los momentos
son formadas por las primeras diferencias del error y los
demds instrumentos (variables dependientes rezagadas,
entre otras).

El requerimiento de esta clase de estimadores
con respecto a la dimensién del panel (relativamente
elevados i respecto a f), tiene vinculacién directa con
la propuesta del autor del presente articulo de obtener
aquellas elasticidades que reflejen con mayor certidumbre
el periodo de auge reciente. Por ello, a pesar de contar
con datos desde el afio 1990, las estimaciones bajo esta
metodologia se realizaron para el periodo muestral
2003-201314,

En las estimaciones realizadas se consideraron a
priori todas las variables explicativas descritas en el
modelo (1), aunque el procedimiento de estimacion
consistié en ir descartando aquellas variables que no
evidenciaban la significatividad estadistica a niveles
usuales. Por lo tanto, en los resultados que se presentan
a continuacién solo se muestran aquellas variables que
han dejado ver un buen comportamiento estadistico.
a) Estimacion con exportaciones generales
Mediante el procedimiento descrito en la subseccion
anterior, se procedié a estimar el modelo (2). Los
resultados de la estimacién en que se considera como
variable dependiente al logaritmo del total de las
exportaciones de cada pafs latinoamericano a China en
términos reales, se presentan en el cuadro 2, donde puede
apreciarse que el componente autorregresivo tiene una
muy elevada significatividad estadistica y una memoria
de 0,47 unidades por cada unidad exportada en el periodo
previo. Asumiendo este componente autorregresivo, la
elasticidad ingreso de corto plazo de las exportaciones

14 La eleccién de comenzar el periodo muestral de las estimaciones en
el ailo 2003 se baso en dos criterios complementarios: el importante
dinamismo que se generd sobre todo a partir de dicho afio (véase Rosales
y Kuwayama, 2012), y la salida de la relevante crisis econdmica que
afect6 a buena parte de los paises de la region latinoamericana en 2002.
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asciende a 0,79 puntos porcentuales por cada punto
porcentual de variacién en el pIB de China, mientras que
la elasticidad de largo plazo!’ alcanza a 1,51; en otras
palabras, por cada 1% de crecimiento adicional del piB
chino, las exportaciones latinoamericanas crecerian, en
promedio, 1,51%.

CUADRO 2

Estimacion del modelo general

(Variable dependiente: lexpo_reales)
Pardmetro Estadistico - Z

lexpo_reales (-1) 0,47 7,55
lgdp_ch 0,79 4,33 #xx
Itot - -
Iter - -
r - R
N° de observaciones 187
N° de paises 17
Periodo de estimacion 2003-2013

Fuente: elaboracion propia.

##%* Significancia estadistica al 1%.
lexpo_reales: logaritmo de las exportaciones.
lgdp_ch: logaritmo del piB de China.

Itot: logaritmo de los términos de intercambio.
Iter: logaritmo del tipo de cambio real.

r: tasa real de interés.

A continuacién se procedi6 a evaluar la prueba de
Sargan, que chequea restricciones de sobreidentificacién
bajo la hipétesis nula de que las restricciones son validas.
En otros términos, es una prueba acerca de la validez de
las variables instrumentales, que corrobora que estas no
posean correlacion con los residuos y, por ende, que sean
instrumentos validos. Los resultados de dicha prueba
para la estimacién anterior se presentan en el cuadro 3,
en el que puede observarse que el modelo estimado no
rechaza la hipétesis nula de poseer instrumentos validos.

CUADRO 3
Prueba de Sargan
Valores
Chi-Cuadrado 170
Valor p 0,50

Fuente: elaboracién propia.

Hy: restricciones vilidas (variables instrumentales validas).
H,: sobreidentificacién.

2,

15 Que viene dada por: )
—-a
1

b) Estimacion por tipo de producto exportado

Un interrogante a responder consistié en estudiar
las diferentes elasticidades del comercio de América
Latina con China en funcién del tipo de canasta de
productos exportados. Para ello, se construyeron las
series a valores constantes para los siguientes grandes
agregados: i) agricultura, caza, silvicultura y pesca;
ii) explotaciéon de minas y canteras, y iii) industria
manufacturera, canastas correspondientes a las grandes
divisiones de la nomenclatura de la Clasificacién Industrial
Internacional Uniforme de Todas las Actividades
Econémicas (cuu), segunda revision, obtenidas del
Banco de Datos del Comercio Exterior de América
Latina y el Caribe (BADECEL) de la CEPAL. Estas series
fueron deflactadas utilizando los indices de precios de
los productos basicos del sector externo de la CEPAL!®,
quedando estas valoradas a délares de 2005.

La seleccién de los paises integrantes en cada serie
sigui6 el cumplimiento conjunto de los siguientes criterios
metodoldgicos: i) el pais pertenece a la categoria si la
exportacién en los rubros a, b y ¢ es significativa en su
participacion total de exportaciones a China (>=10%);
y, ademads, ii) el pais pertenece a la categoria si las
exportaciones son iguales o superiores al 0,4% del
total de las exportaciones latinoamericanas del sector
al pais asidtico.

En el grafico 7 puede observarse como durante la
década de 1990, practicamente las Unicas exportaciones
que la regién realizaba a China correspondian a bienes
de la industria manufacturera (que alcanzaban una
participacion del 84% sumando las tres grandes divisiones),
lo cual se modific de manera pronunciada a partir del
auge de los productos basicos de los primeros afios del
siglo XXI, donde empezaron a cobrar gran relevancia las
exportaciones de minas y canteras y las agropecuarias,
que alcanzaron en conjunto una proporcién similar en
el comercio a la de la industria manufacturera.

Las estimaciones por grandes divisiones de la ecuacién
(1) se realizaron nuevamente mediante la metodologia de
Arellano y Bond (1991). En el cuadro 4 se presentan los
resultados alcanzados, donde se destaca que la mayor
elasticidad de largo plazo corresponde a los productos
agropecuarios (1,60), seguida por la de los productos
de minas y canteras (1,43), y finalmente aparecen con
elasticidad ingreso menor a la unitaria los productos

16 Los indices de precios utilizados fueron los siguientes: 1)
productos agropecuarios, 2) minerales, y, 3) energia, los que se
utilizaron respectivamente para deflactar las series i) agricultura,
caza, silvicultura y pesca, ii) explotacién de minas y canteras, y iii)
industria manufacturera.
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GRAFICO 7
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacién del Banco de Datos del Comercio Exterior de América Latina y el Caribe (BADECEL).

expo agr_def: agricultura, caza, silvicultura y pesca; expo_myc_def: explotacién de minas y canteras; expo_ind_def: industria manufacturera.

CUADRO 4

Estimacion de modelos por tipo de productos exportados

Variable dependiente: Variable dependiente: Variable dependiente:
lexpo_agr_def lexpo_myc_def lexpo_ind_def
Pardmetro Estadistico - Z Parametro Estadistico - Z Pardametro Estadistico - Z
lexpo_x_def (-1) 0,41 3,74 0,47 4,69 sk 0,30 2,74 ok
lgdp_ch 0,95 3,23 *Hk 0,75 1,97 ** 0,57 2,05 **
Itot - - - - - -
Iter - - - -
r - - -3,74 -2,80 - -
N° de observaciones 44 53 72
N° de paises 5 7 8
Periodo de estimacion 2003-2011

Fuente: elaboracién propia.

** Significancia estadistica al 5%.

*** Significancia estadistica al 1%.

lexpo_x _def: logaritmo exportaciones.

lexpo_agr_def: logaritmo exportaciones agricultura, caza, silvicultura y pesca.
lexpo_myc_ def: logaritmo explotacién de minas y canteras.

lexpo_ind_def: logaritmo exportaciones industria manufacturera.

lgdp_ch: logaritmo del p1B de China.

Itot: logaritmo de los términos de intercambio.

Itcr: logaritmo del tipo de cambio real.

r: tasa real de interés.
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industriales (0,82). Las elasticidades de corto plazo siguen
las mismas caracteristicas que sus contrapartes de largo
plazo, siendo de 0,95; 0,75; y 0,57, respectivamente.

El resultado de las estimaciones reviste una relacion
directa con lo que se podria esperar ex ante, en términos
del grado de desarrollo alcanzado por la economia
China durante el periodo analizado, y de las necesidades
derivadas de ese grado que concuerdan con una mayor
elasticidad ingreso por productos primarios y minerales,
los que son utilizados para acompafiar la construccién
de las grandes ciudades y proveer de insumos a la propia
produccién agropecuaria del pafs asidtico, posibilitando
alimentar a la creciente poblacién que migra del sector
rural a las nuevas urbes. Por su parte, las manufacturas
latinoamericanas, que en las estimaciones registran una
menor elasticidad ingreso, dan cuenta de la importancia
y el grado de desarrollo que tiene este sector productivo

v

Conclusiones

Durante la dltima década (particularmente desde el
afno 2003), el comercio de América Latina con China
se ha tornado estratégico para varios paises de la
regién. Ademads de los beneficios directos derivados del
intercambio comercial, los ingresos provenientes de los
gravamenes sobre las exportaciones latinoamericanas han
conformado un activo importante de las arcas fiscales y
de la acumulacién de reservas internacionales.

En la primera seccién del documento se destaco la
importancia estratégica que tiene China para América
Latina como receptora de buena parte de las exportaciones
regionales”. Por ello, en la actualidad existe una cierta
preocupacion respecto del impacto que tendra en la
regién el desempefio de la economia asidtica en el
mediano plazo, en circunstancias que varios expertos
advierten acerca de una desaceleracion de las tasas de
crecimiento que se materializaron en las tdltimas dos
décadas (Chivakul, 2014).

Para dar respuesta al posible impacto que esta
desaceleracion podria tener en América Latina, en el
presente trabajo se estimé la elasticidad ingreso de
largo plazo de las exportaciones regionales al mercado

17 En este trabajo no se ha analizado la importancia geopolitica de
China para la region, o de otras esferas de influencia econémica (como
la inversion extranjera directa (IED) de ese pais en América Latina).

en China, y del papel sustitutivo de los productos
latinoamericanos en estos intercambios.

Al igual que en la estimacidn anterior, nuevamente
se realiz6 la prueba de Sargan para chequear la
sobreidentificacion de las variables utilizadas. Los
resultados de la prueba, que pueden verse en el cuadro 5,
muestran el no rechazo de la hipétesis nula de instrumentos
vélidos para los tres modelos estimados.

CUADRO 5

Prueba de Sargan
Valores Modelo 1  Modelo 2  Modelo 3
Chi-Cuadrado 40 61 72
Valor p 0,58 0,14 0,43

Fuente: elaboracién propia.

Hy: restricciones validas (variables instrumentales vilidas).
H,: sobreidentificacion.

chino. Con ese fin se utilizaron modelos de datos de
panel dindmicos siguiendo la metodologia propuesta
por Arellano y Bond (1991).

Los resultados que arrojaron las estimaciones
dan cuenta de elasticidades de largo plazo superiores
a la unidad (con la excepcion de los productos
industriales), aunque con valores moderados. Asimismo,
las estimaciones se muestran robustas en cuanto a la
seleccion de las variables utilizadas, lo que fue estudiado
mediante la prueba de Sargan.

Al comparar los resultados obtenidos con otros
trabajos de la literatura en que se estimaron elasticidades
ingreso del comercio de América Latina con China, se
han realizado los siguientes avances: la inclusién de una
mayor cantidad de paises representativos de la region
(con relacién a Nomura, 2013); la especificacién de un
modelo econométrico con datos de panel de caracter
dindmico (con respecto al trabajo de CEPAL, 2012).

Mirando hacia delante, en las estimaciones del
Fondo Monetario Internacional sobre la economia china
para los proximos seis afios (2014-2019) se proyecta
un crecimiento promedio anual del 6,8%. Si este
crecimiento se confirmara, las estimaciones arrojadas
por el modelo general sefialarian que las exportaciones
de la region a dicho destino registrarian un crecimiento
en torno del 10% promedio anual. Por su parte, un
escenario mas conservador, en que se contemple un
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crecimiento promedio anual de la economia china del
4,5% para igual periodo, arrojaria un crecimiento de
las exportaciones de América Latina al pais asidtico
cercanas al 7% anual.

La dindmica esperable del comercio bilateral
implicard que continuardn los desafios en materia de
infraestructura y logistica que deberdn atender los
gobiernos. Al respecto, en algunos documentos (CEPAL,

2010; Perrotti y Sanchez, 2011; Sanchez y Perrotti,
2012) ya se ha alertado sobre la problematica de la
estrechez de la infraestructura y su negativa repercusion
en el comercio. Resulta perentorio, por lo tanto, que se
realicen las inversiones en infraestructura necesarias
para evitar potenciales cuellos de botella que surjan
del comercio exterior en general, y del intercambio con
China en particular.
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