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CAPIiTULO 3

LA CONVERGENCIA ECONOMICA EN LA
ALIANZA DEL PACIFICO: LA BARRERA PARA
LA INTEGRACION MONETARIA

Maria Gabriela Ramos Barrera’

1.
Introduccion

La apuesta regional mds reciente en América Latina es la Alianza del Pacifi-
co, AP, un proceso de integracién que incluye a Chile, Colombia, México y
Perd dentro de un bloque que busca articular escenarios de politica y eco-
nomia para impulsar el crecimiento y la competitividad de las economias
que lo conforman. Esta organizacién regional, promovida para fortalecer el
crecimiento econémico de sus paises miembros, se identifica dentro de los
preceptos del regionalismo abierto, es decir, fomenta la globalizacién eco-
némica. Para ello, uno de los objetivos principales de la alianza es unificar
y homologar los tratados de libre comercio establecidos previamente entre

los paises miembros, por medio del Protocolo adicional al Acuerdo macro.
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Andes, Mérida. Estudiante del doctorado en Ciencias Organizacionales de la Universidad de Los
Andes, Mérida. Docente e investigadora de la Institucién Universitaria Politécnico Grancolom-
biano - Bogotd, Colombia. Correo electrénico: mgramos@poligran.edu.co
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Para investigadores como Trujillo (2014), la AP tiene una agenda
definida dado que sus acciones estin claramente establecidas dentro del
Acuerdo macro: no solo se dard prioridad a la liberalizacién del intercam-
bio comercial de bienes y servicios, sino que, ademds, se perseguird la libre
circulacién de capitales.

Por lo tanto, considerando la evolucién que ha tenido el proceso
de integracién en temas comerciales, valdria la pena preguntarse: ges su-
ficiente la liberacién del comercio y la libre circulacién de capitales para
orientar a la Alianza del Pacifico hacia la unién monetaria? La pregunta
anterior estaria relacionada con la teoria del drea monetaria 6ptima, bajo
la cual se analizan las posibilidades que tienen un bloque de paises inte-
grados para generar ventajas mediante la adhesién a un tipo de cambio fijo
con moneda tnica.

Para Mundell (1961), se podrdn maximizar los beneficios si una re-
g16n comparte una moneda tnica, siempre y cuando exista una estructura
econdémica similar o, al menos, convergente, con una perfecta movilidad
de la mano de obra (considerando que el trabajo debe ser homogéneo en
la regién). Por su parte, Kenen (1969) propone, como criterio alternativo
para definir al drea monetaria 6ptima, la diversificacién de la oferta expor-
tadora; considerando que cuando una economia tiene una oferta expor-
tadora diversificada, sus ajustes por intercambio serdn menos frecuentes
que aquellas economias menos diversificadas y, por lo tanto, serin menos
sensibles a shocks externos.

De esta manera, siguiendo los criterios de Mundell y Kenen, la in-
vestigacién propone: analizar la homogeneidad de la AP por medio del
calculo del indice de convergencia econémica y el indice de diversificacién
de exportaciones de Hirschmann-Herfindahl, y contrastar las tendencias
de las variables macroeconémicas con la concentracién de la oferta expor-

tadora, utilizando el andlisis de componentes principales.
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2.
Areas monetarias 6ptimas:
perspectivas de Mundell y Kennen

La estabilidad monetaria ha sido un objetivo perseguido por las econo-
mias desde la formacién del Bretton Woods, cuando se abandonaron las
paridades cambiarias, dado que la estructura monetaria de las economias
se encontraba agotada por tratar de mantener el sistema de tipo de cambio
fijo con unas politicas monetarias que resultaron ser inefectivas.

Desde entonces, parte del debate econémico se ha centrado en res-
ponder si la estabilidad de las economias se puede conseguir con mayor
eficiencia mediante un tipo de cambio fijo o por medio de un tipo de cam-
bio flexible. Como parte de esta discusién, los trabajos de Mundell (1961)
y Kennen (1969), se centraron en definir las condiciones bajo las cuales
formar parte de una unién monetaria serfa conveniente para generar esta-
bilidad y disminuir los desequilibrios, generados por los shocks externos,
en las economias integradas.

Para Mundell, el equilibrio de las balanzas de pagos seria el pro-
blema fundamental de la economia internacional en la medida en que los
tipos de cambio fijos, y la rigidez en sueldos y niveles de precios, impidan
que los términos de intercambio sean los mecanismos naturales para rea-
lizar los procesos de ajuste. En su trabajo 4 Theory of Optimum Currency
Areas, desarrollado en 1961, cuestiona al sistema de monedas nacionales
conectadas por tipos de cambio flexibles.

Mundell plantea que cuando la movilidad de los factores es pequefia
en una region, un tipo de cambio flexible puede estabilizar el desequilibrio
en la balanza de pagos, pero terminard manifestindose en la variabilidad de
las tasas de desempleo e inflacién de los paises. Asi, en la medida en que el

tipo de cambio flexible no pueda corregir los desequilibrios de la balanza
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de pagos sin afectar los niveles de empleo o de inflacién de las regiones,
no serd preferible a una moneda tinica o a monedas nacionales conectadas
con tipos de cambio fijo.

En este sentido, si la movilidad de los factores es baja hacia afuera
de las fronteras nacionales, un tipo de cambio flexible podria ser eficiente
para corregir los desequilibrios; pero ante una movilidad alta de los fac-
tores hacia afuera de las fronteras, los argumentos en favor de los tipos
de cambio flexibles no podran mantenerse, a menos de que ocurra una
reorganizacién regional de las monedas.

En otras palabras, los tipos de cambio fijos deben aplicarse cuando
exista perfecta movilidad de capitales dentro de una region, y flexibles
cuando no hay movilidad entre regiones. Acorde con Mundell (1961),
solo bajo un tipo de cambio fijo no se crea una ilusién monetaria en la que
los trabajadores aceptan una reduccién de su ingreso real por medio de
la devaluacién.

Asi,Mundell (1961), sugiere que la estabilidad macroeconémica es
uno de los factores a considerar para delimitar el drea monetaria 6ptima,
pero hace énfasis en que también se deben considerar factores microeco-
némicos que permitan analizar la relacién costo-beneficio de la regién.
Esta diferenciacién, para De Lombarde (1999), se hace al clasificar dentro
de los costos al argumento de la estabilizacién, tradicionalmente utilizado
en el andlisis econémico, y dentro de los beneficios a factores como la
reduccién en costos de transaccién y de liquidez de las monedas.

Por otro lado, Kenen (1969), argumenta que una economia con ex-
portaciones diversificadas tendrd la capacidad de afrontar los skocks exter-
nos con mayor eficiencia porque, si las industrias no estdn relacionadas,
el efecto de un shock positivo en una industria podria nivelar el efecto de
uno negativo en otra industria, cancelando el efecto de este sobre las ex-

portaciones totales.
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Ahora bien, este supuesto se basa en que debe existir libre movili-

dad de factores, para que las industrias puedan absorber los factores in-

activos producto del shock externo. Asi, los términos de intercambio se

verdn menos afectados en las economias altamente diversificadas, por lo

que los efectos de los shocks externos sobre la estabilidad macroeconémica

de los paises serdn menores. En sintesis, de acuerdo con Kenen (1969), si

las economias estdn diversificadas podran soportar los costos que implica

una moneda Unica.

Considerando lo anterior, Brown (2017), resume los requisitos para

el buen funcionamiento de la integracién monetaria propuestos por Mun-

dell (1969), McKinnon (1963) y Kenen (1969), resaltando los siguientes

factores:

Simetrfa: mientras mds similares sean las economias que confor-
man una regién, menores serdn los impactos asimétricos.
Flexibilidad de precios y salarios: ambos sirven de sustitutos
para corregir los desequilibrios que se generan por las variacio-
nes de los tipos de cambio mientras se ajustan los mercados al
tipo de cambio fijo.

Movilidad de los factores de produccién: a mayor movilidad de
factores, menor serd la necesidad de ajustar los precios reales de
las economias de la regi6n.

Integracién fiscal: la redistribucién de los recursos, por medio
de transferencias fiscales, disminuye el impacto de los shocks
asimétricos.

Integracién financiera: este tipo de integracién puede amorti-
guar temporalmente las volatilidades mediante ajustes pequefios
en las tasas de interés que fomentan el intercambio de capitales

entre las zonas superavitarias y las deficitarias.
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* Grado de apertura de la economfa: la renuncia al tipo de cambio
no es una pérdida significativa para los paises abiertos al comer-
cio internacional.

* Duversificacién de la produccién y el consumo: la diversificacién
facilita el aislamiento de los shocks y evita la necesidad de ajustes
en los términos de intercambio (mediante el tipo de cambio).

e Similitud en la tasa de inflacién: los desequilibrios en las cuentas
de la balanza de pagos son mayores cuando no existen precios

similares entre los paises que forman una unién monetaria.

3.
Aproximacion metodoldgica

En esta investigacién se pretenden comprobar las hipétesis planteadas por
Mundell y Kennen, respecto a las condiciones necesarias para crear una
unién monetaria, en el contexto de las economias de la AP.

Para ello, en primer lugar, se hard una descripcién de las variables
utilizadas dentro del andlisis, haciendo énfasis en la correlacién existen-
te entre cada pais. En segundo lugar, se calcula el indice de convergen-
cia econémica, ICE, para evaluar el planteamiento de Mundell sobre la
convergencia de variables. En tercer lugar, se relacionara el indicador de
convergencia con el indice de diversificacién de exportaciones, IHH, para
comprobar el planteamiento de Kennen. Y, finalmente, se hard una reduc-
ci6n de variables mediante el anélisis de componentes principales para
deducir las variables que estdn significativamente relacionadas en la region.

El ICE es un indicador que se obtiene con la suma ponderada de los
cuadrados de los valores normalizados de n indicadores econémicos en
un mismo afo, resultando en un indice que muestra las diferencias asimé-

tricas positivas que se corresponden con una distribucién Chi-Cuadrado.
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ICE, = X0, [ 212220 1%

5 j

Donde D, es el valor absoluto para cada afio de la diferencia entre
el indicador econémico del paisiy el promedio del grupo de paises (pon-
derados por el tamafio de las economias®), D, en la media de los D, en el
correspondiente grupo de paises, 6, es la desviacién estindar de los D,,
y P, es la ponderacién del indicador j (Socas, 2002). El indicador tendrd

valores positivos, que se interpretardn de acuerdo con la siguiente escala:

Tabla 1. Criterios de interpretacién del ICE

Valor del indice Grado de convergencia
ICE=0 Méxima
0<ICE=30 Alta
30<ICE<60 Significativa
60 <ICE<90 Moderada
90<ICE=<120 Reducida
120<ICE<150 Polarizada
ICE2150 Muy polarizada

Fuente: Socas, 2002.

Tomando como referencia a Socas (2002) y Mora (2016), los indi-
cadores econémicos definidos se resumen en la tabla 2, y la informacién

fue extraida de las estadisticas del Banco Mundial.

2 Secalcula con la proporcidn en la que contribuyé cada pais al PIB acumulado de la AP, entre los
afios 2002-2018. De este comportamiento se destaca la participaciéon de México a principios
de la décaday su posterior decrecimiento a lo largo de los afios, pasando de una participacién
del 46% en 2002 a un 24,72% para el 2018; mientras que Chile tenfa una representacién del
27% en 2002y 40,6% para el 2018.
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Tabla 2. Indicadores econémicos normalizados

Indicador Econémico Instrumento/Medida
Inflacién indice de precios al consumidor
Tasa de interés Tasa de interés activa
PIBpc USD a precios corrientes
Gasto Publico Porcentaje del PIB
Factor de conversién PPA Factor de conversién para el PIB total
Saldo en cuenta corriente USD a precios corrientes
Desempleo Porcentaje de la poblacién activa total

Fuente: elaboracién propia.

Por otro lado, para medir el grado de diversificacién (o concentra-
ci6n) de las exportaciones de un pais, se hace uso del indice de Hirsch-
mann-Herfindahl, HH, que pondera el peso de cada producto y pais en
funcién de su comercio total.

El coeficiente de Gini o Indice de Herfindahl fue creado por Hirs-
chman en 1945 y redefinido por Herfindahl en 1950, de alli la derivacién
de sunombre, y se calcula mediante la sumatoria de los cuadrados de los
coeficientes relativos entre las exportaciones de un pais origen y las expor-

taciones del resto del mundo:

;

donde: X son las exportaciones, el subindice ] denota a los paises

IHH = X%, (5

%

w
destino, el subindice i hace referencia al pafs de origen, y el subindice W
se refiere al resto del mundo (Durdn & Alvarez, 2011).

Sin embargo, en esta investigacién se hard uso del indicador IHH
con las modificaciones propuestas por la CEPAL, en el Manual de Comer-
cio Exterior y Politica Comercial desarrollado por Duran y Alvarez (2011),
corrigiendo el indice por el ndmero de observaciones para presentar los

resultados estadisticamente normalizados, por medio de la ecuacién:
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" IHH-1
IHH = g

CEPAL 1-1
n

Con base en el umbral del acervo metodolégico de los casos de
colusién del Departamento de Justicia de Estados Unidos, el manual de la

CEPAL define como valores de clasificacién el siguiente rango:

Tabla 3. Clasificaciéon del IHH

Intervalo Concepto
0.0<IHH<0.10 Oferta exportadora diversificada
0.1<IHH<0.18 Oferta exportadora moderadamente concentrada
IHH > 0.18 Oferta exportadora concentrada

Fuente: Durdn y Alvarez (2011).

Para el cilculo del indicador se tomaron las cifras reportadas por la
Asociacién Latinoamericana de Integracién, ALADI, en miles de d6lares
americanos.

Finalmente, con el andlisis de componentes principales, ACP, que es
una técnica de andlisis multivariante que permite transformar un conjunto
de variables correlacionadas entre si, en un nuevo conjunto de variables
no correlacionadas, se hard la reduccién de las dimensiones en el conjunto
de datos.

Con la técnica de ACP:

dadas n observaciones de p variables, se analiza si es posible repre-
sentar adecuadamente esta informacién con un niimero menor de
variables construidas como combinaciones lineales de las originales
... Su utilidad es doble: 1. Permite representar 6ptimamente en un
espacio de dimensién pequefia observaciones de un espacio general
p-dimensional. En este sentido, componentes principales es el primer

paso para identificar las posibles variables latentes, o no observadas
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que generan los datos. 2. Permite transformar las variables originales,
en general correladas, en nuevas variables incorreladas, facilitando la

interpretacién de los datos. (Pefia, 2003, p.134)

En otras palabras, el método busca representar p variables originales
en una nueva variable z, que resuma de forma 6ptima la informacién reco-
gida de las variables originales. Es decir, se crea una variable con méxima
varianza y minima pérdida de informacién. En esta investigacién, la aplica-
ci6n del ACP permitird identificar la similitud en varianza de las variables

econdémicas que podrian converger dentro de la Alianza del Pacifico.

4,
Homogenedidad y convergencia en la Alianza del Pacifico

En las dltimas cuatro décadas, las economias de la Alianza del Pacifico
lograron un crecimiento de 135%, promovido por el crecimiento de la
economia chilena (en términos de tasa de crecimiento), y el aporte de la
economia mexicana (en términos de los valores absolutos de su tamafio).
En este mismo periodo, el PIBpc promedio del bloque fue de USD 7.734,
promovido por Chile y México, fundamentalmente.

En este sentido, vale la pena destacar que, a pesar de la diferencia en
el tamafio de las economias, existe una alta relacién entre el PIBpc de los
paises miembros de la AP, argumento que fue esencial en la creacién del
bloque. Esta correlacién se evidencia en la tabla 4, donde se resumen los
coeficientes de Pearson’ de la AP para el periodo 2002-2018.

3 Medida de relacién lineal entre dos variables aleatorias y continuas.
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Grafico 1. PIB de la Alianza del Pacifico, 1980-2018
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Fuente: cdlculos propios con base en los datos del Banco Mundial. Los datos se ex-

presan en délares americanos a precios constantes del afio 2010.

Tabla 4. Coeficientes de correlacién del PIBpc, 2002-2018

Chile Colombia México Perui
Chile 1,0000 0,9553 0,8468 0,9767
Colombia 1,0000 0,8906 0,9396
México 1,0000 0,7819
Peru 1,0000

Fuente: cdlculos propios con base en los datos del Banco Mundial.

Ahora bien, s1 se refleja la correlacién de las economias en términos
de la paridad del poder adquisitivo (medida por el factor de conversién
de la PPA), se encuentra una correlacién incluso mayor que la del PIBpc,
especialmente en el caso de Colombia-Perd. En este sentido, puede
afirmarse que la capacidad para adquirir la misma cantidad de bienes y
servicios en las economias de la AP se ha modificado en proporciones

similares dentro del bloque.
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Tabla 5. Coeficientes de correlacién
del factor de conversién, PPA

Chile Colombia México Peru
Chile 1,0000 0,9341 0,9578 0,8996
Colombia 1,0000 0,9525 0,9758
México 1,0000 0,9370
Pert 1,0000

Fuente: cdlculos propios con base en los datos del Banco Mundial.

Magnitudes similares se evidencian en las correlaciones de los saldos
en cuenta corriente de los paises, en donde todas las correlaciones superan
en 80%, salvo en la relacién entre Colombia y Chile, que alcanza un valor
de 0,63%. Es importante resaltar que durante los dltimos afios la balanza en
cuenta corriente ha sido deficitaria para todos los paises del bloque.

Grafico 2. Saldo en cuenta corriente de la Alianza del Pacifico,
2002-2018
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Fuente: cdlculos propios con base en los datos del Banco Mundial.

Por otro lado, entre el periodo 2002-2018, la Alianza del Pacifico

tuvo un nivel de inflacién promedio de 3,69%. En la region, los indices
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de inflacién de Chile y Pert tuvieron comportamientos relativamente si-
milares; si bien no tienen los mismos niveles en términos nominales, el
comportamiento de los indicadores es el mds parecido en la regién en

términos de tendencia.
Grafico 3. Inflacién en la Alianza del Pacifico, 2002-2018
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Fuente: cdlculos propios con base en los datos del Banco Mundial.

Aunado a lo anterior, la tasa de interés tendi6 a la baja en la region,
especialmente luego de la crisis financiera de 2008. Como muestra el gra-
fico 4, el comportamiento de Chile, Colombia y México es relativamen-
te similar, alcanzando correlaciones de 68% (Colombia-México) y 60%
(Colombia-Chile); mientras que Pert mantuvo la correlacién mds alta del

periodo con México (92%).
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Grafico 4. Tasa de interés en la Alianza del Pacifico, 2002-2018
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Fuente: cdlculos propios con base en los datos del Banco Mundial.
Grafico 5. Desempleo en la Alianza del Pacifico, 2002-2018
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Fuente: cédlculos propios con base en los datos del Banco Mundial.

Ahora bien, uno de los indicadores que presenta mayor dicotomia
dentro de la regién es el desempleo, pues como evidencia el grifico 5,
Chile tiene un desempleo promedio de 8,13%, semejante al 10,58% de
Colombia, mientras que México y Perd mantienen tasas mds bajas, 4,21%
y 3,75%, respectivamente. En términos de correlacién, Colombia tiene los

indicadores mds altos con sus socios comerciales: 88% con Chile y 89%
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con Perti, mientras que México tiene correlaciones inferiores al 40% con
el resto del bloque.

En términos del gasto publico, vale la pena destacar que México
tiene correlacién negativa con los paises de la AP, con mayor nivel en el
caso de Chile, donde alcanza una correlacién de -79,5%, mientras que
Colombia muestra los niveles mds bajos de correlacién con sus socios

comerciales.

Tabla 6. Coeficientes de correlacién del gasto publico

Chile Colombia México Pert
Chile 1,0000 0,1074 -0,7950 0,6902
Colombia 1,0000 -0,0314 0,3867
México 1,0000 -0,4123
Peru 1,0000

Fuente: cdlculos propios con base en los datos del Banco Mundial.

Calculando el ICE acumulado para los paises de la AP, se puede
concluir que el grado de convergencia en el bloque es “muy polarizada”,
es dectr, el valor de los indicadores para cada pais implica que las variables
macroecondémicas no fueron convergentes durante el periodo 2002-2018.
Especialmente en el caso de Colombia, donde el indicador resulta en el

valor mds alto del bloque.
Tabla 7. ICE acumulado en la AP por pais

Chile Colombia México Peru

ICE 317,26 763,33 495,57 570,03

Fuente: célculos propios.
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Si se analiza el indicador sin ponderar?, diferenciando la conver-
gencia por variable, se observa que la inflacién es el indicador con los
valores mds similares de ICE, corroborando lo que la descripcién del indi-
cador permitia afirmar: la tendencia mds parecida en la region se presenta
con el comportamiento del indice de precios al consumidor.

Sin embargo, como muestra el grifico 6, los valores no son con-
vergentes en el bloque. Puede evidenciarse que en el caso del factor de
conversién de PPA, Perd y México son convergentes, mientras que Chile
y Colombia no lo son; en la tasa de interés es Pert el que diverge del resto
del grupo; mientras que en el resto de las variables no se observa una ten-
dencia clara hacia la convergencia. Por ejemplo, el desempleo, la tasa de

interés o el PIBpc muestran la mayor dispersién de la region.

Grafico 6. ICE (sin ponderar) en la AP por variable
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Fuente: cdlculos propios.

D,-D, -
4 Setoma el componente X ;% , entre los afios 2002-2018.
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Ahora, bajo la premisa de Kennen (1969), quien plantea que la diver-
sificacién de la oferta exportadora es una medida aproximada de los ajustes
por intercambio que tendrdn que hacer las economias, se puede asumir que
a menor similitud mayor sensibilidad a los skocks externos, lo que dismi-
nuye la convergencia econémica en el largo plazo de un bloque integrado.

La evolucién de este indicador permite evidenciar que: primero,
la oferta exportadora de la AP estd altamente concentrada, tomando en
cuenta que el IHH tuvo un promedio de 0,52 entre los afios 2002y 2018;
y segundo, las crisis financieras inciden sobre la diversificacién, pues se
evidencian las diminuciones mds pronunciadas como efecto de la recesién
de 2008 y la guerra de divisas del afio 2010, incluso en magnitudes simi-

lares para ambos casos.

Gréfico 7. indice de Hirschmann y Herfindahl, 2002-2018
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Fuente: cdlculos propios con base en las cifras de la ALADI.

En este orden de ideas, dado que las actividades productivas no se
encuentran diversificadas, las perturbaciones externas no podran ser com-
pensadas por sectores diferentes al principalmente productivo, haciendo

que los impactos sobre la economia sean asimilados en el corto plazo por
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el tipo de cambio. En este sentido, dentro de la AP no se podrian mantener
tipos de cambios fijos.

Incluso, los datos permiten ver una correlacién negativa entre el
PIBpcy el IHH, es decir, mayor concentracién comercial implica menor
ingreso per capita, lo que tiene sentido si se establece que la poca diver-
sificacién de la region implica una alta dependencia a los shocks externos,

que impiden alcanzar niveles de ingreso per cdpita estables.

Grafico 8. Relacién PIBpc — IHH y desempleo - IHH
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Fuente: cdlculos propios con base en las cifras de la ALADI.

Lo mismo sucede cuando se observa el comportamiento del desem-
pleo en funcién de la diversificacién exportadora, donde se deduce que
una mayor concentracién de la oferta exportadora implica un mayor nivel
de desempleo. La concentraciéon de la oferta exportadora, al ser sensible
frente al shocks externos, generard impactos directos sobre los niveles de
empleo en la medida en que la rentabilidad de las empresas se vea afectada
en el corto plazo.

Este aspecto es importante senalarlo porque, sila convergencia eco-
némica depende de variables como el PIBpc o el desempleo (que a su vez
dependen de la diversificacién de la oferta exportadora), entonces tendria
sentido considerar que la unién monetaria producto de la convergencia

econémica dependerd de la diversificacién comercial.
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Ahora bien, en aras de profundizar el estudio se desarroll6 el ACP,
tomando como base el andlisis de la matriz de correlaciones generada por
las ocho variables numéricas, que permitié obtener tres componentes or-

togonales® para mejorar la interpretacién de la relacién entre las variables.

Tabla 8. Analisis de componentes principales

Variable PC1 PC2 PC3
ICE_FCPPA 0,451469 -0,015456 0,329976
ICE_GP 0,147664 0,698387 -0,215835
ICE_INFLACION 0,325595 -0,220332 -0,095521
ICE_PIBPC 0,373055 -0,289646 -0,226619
ICE_SCC -0,125349 -0,004682 0,830299
ICE_TI -0,438689 -0,383774 0,017160
ICE_U -0,437625 0,407075 0,000918
IHH 0,359877 0,257994 0,307180

Fuente: cdlculos propios con base en las cifras de la ALADI.

Dentro del primer componente, que se ha denominado Politica
Monetaria, se plantea que un aumento en la convergencia del factor de
conversién por PPA causard una disminucién en las convergencias de la
tasa de interés y el desempleo. En el segundo componente, que se ha de-
nominado Politica Fiscal, se implica que un aumento en la convergencia
del gasto publico incrementard la convergencia del desempleo en la AP.
El tercer componente, que se ha denominado Politica Comercial, rela-
ciona el incremento de la convergencia del saldo en cuenta corriente con
un incremento en la convergencia del factor de conversién por PPA y la

diversificacién de la oferta exportadora.

5 Lavarianza explicada por los tres componentes fue de 74,86%: 41,28% aportado por el primer
componente, 19,39% por el segundo componentey 14,19% por el tercer componente.
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Estos nuevos componentes permiten reforzar lo que los andlisis pre-
vios han demostrado: los indicadores de convergencia tienen tendencias
diferentes, es decir, las variables macroeconémicas en conjunto no son
convergentes en la AP; y la diversificacién de la oferta exportadora respon-

de exclusivamente a los shocks reflejados por el tipo de cambio.

5.
Conclusion

De acuerdo con la teoria de las dreas monetarias 6ptimas, la formacién de
uniones monetarias puede traer oportunidades de estabilidad para las eco-
nomias que conforman un bloque, dadas las posibilidades de afrontar los
shocks externos con menores efectos para el interior de la economia. Ahora,
esto serd posible en escenarios dentro de los cuales exista convergencia
econémica: para Mundell debe resaltar la estabilidad macroeconémica,
para Kennen debe primar la diversificacién de las exportaciones.

Bajo estas perspectivas, la investigacién calcul6 ambos patrones de

comportamiento dentro de la Alianza del Pacifico, observando que:

e El grado de convergencia es altamente polarizado, lo que im-
plica que, a pesar de que las economias del bloque estin co-
rrelacionadas, la convergencia macroeconémica estd lejos de
alcanzarse. Existen tendencias similares, como la reduccién en
las tasas de interés después de la crisis financiera de 2008, o la
reduccién en los niveles de desempleo, pero las politicas imple-
mentadas por cada pais no se han planteado como respuesta a
un actividad colectiva e integrada de la AP.

e Las actividades productivas no se encuentran diversificadas,
disminuyendo las posibilidades de absorber los skocks externos

de forma distribuida dentro de la economia, lo que amplia las
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posibilidades de que las economias de la AP no puedan man-
tener un tipo de cambio fijo por medio de una moneda tnica.
Adicionalmente, al plantear un andlisis factorial que permitiera
identificar las variables correlacionadas dentro de la AP, es claro que las
politicas tienden a ser ligeramente similares en torno a los objetivos mone-
tarios, fiscales y comerciales; pero no con una similitud lo suficientemente
significativa como para indicar que exista la posibilidad de fomentar un
proceso de integracién monetario en este punto del proceso.
En otras palabras, bajo los supuestos formales de Mundell y Ken-
nen, no seria posible establecer una unién monetaria dentro de la AP en

el corto plazo.
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