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Glosario

Doi Moi: Reforma integral de la economia vietnamita durante los afios ochenta impulsada
por el Partido Comunista de Vietnam (PVC), caracterizada principalmente por una
transicion desde una economia planificada por el Estado a una economia de mercado

integrada en el panorama internacional.

Distorsiones: Hausmann et al. definen las distorsiones como obstaculos endémicos o
impuestos al uso 6ptimo de los recursos de una economia que resultan en un
empeoramiento de la productividad y en la aparicion de brechas entre el valor que
atribuye la sociedad a ciertas actividades economicas y el valor que le atribuyen los

particulares.

PVC: Partido Comunista de Vietnam

Trampa de la renta media: Expresion acufiada por el Banco Mundial. Fendémeno por el
cual los paises en desarrollo experimentan rapidos crecimientos y, una vez cruzado el
umbral de la renta media, se estancan y no consiguen pasar a la renta alta a causa de los

crecientes costes y a una disminucion de la competitividad.



Introduccién

Vietnam es un pais en vias de desarrollo cuya economia durante las Gltimas tres décadas
ha estado marcada por la necesidad de reconstruirse tras finalizar la Guerra en 1975y la
desaparicion del apoyo financiero de la URRS en 1991 y la de eliminar las rigideces de
su economia planificada por el Estado. Al igual que en otros paises del Este y Sudeste
Asiatico, la transformacion de su estructura econémica vino dada por la imposicion de

programas de reforma econdmica e institucional.

Estas reformas en las ultimas décadas han estado orientadas a promover una transicion
desde una economia centralizada de corte soviético a una economia de mercado integrada
en el panorama mundial. El éxito de esta integracion queda evidenciado por su ingreso en
la Organizacién Internacional del Comercio en 2007 (Organizacion Mundial del
Comercio, 2022). El crecimiento derivado de dichas reformas fue tal que, en tan solo 20
afios, Vietnam pasoé de ser uno de los paises méas pobres del mundo en 1990 con un PIB
per capita de $98 a convertirse en un pais de renta media baja en 2010 segln los estandares
del Banco Mundial, con un PIB per capita de mas de $1.000.

Vietnam es pues, uno de los grandes milagros econdmicos del siglo XXI, disfrutando
desde hace tres décadas de un crecimiento practicamente ininterrumpido. Su aparicion
como economia de renta media constituye un hito a nivel nacional y regional. Sin
embargo, su transicion hacia una economia préspera y moderna no ha hecho mas que
empezar: Vietnam debera hacer frente al riesgo de quedarse anquilosado en el estatus de

pais de renta media para poder proseguir su camino hacia la posicion de pais de renta alta.

El objetivo de Vietnam es completar su transicion a pais de renta alta antes de 2045. Para
ello, el pais del Sudeste Asiatico deberd mantener una tasa de crecimiento de al menos un
7% durante las proximas dos décadas — para lograr asi un PIB per céapita de $25.000
(Delteil et al., 2020). Las deficiencias de productividad, el lento crecimiento de la
inversion, las infraestructuras insuficientes, y otros muchos factores suponen un lastre
para lograr este objetivo. Simultaneamente, muchos de los factores que propulsaron la
economia de Vietnam durante las reformas antes citadas se veran disminuidos durante las
proximas décadas. Por un lado, se encuentra la movilidad de los trabajadores desde

sectores de bajo valor afiadido como la agricultura y la ganaderia a sectores de alto valor



afiadido como los servicios y la manufactura de alta tecnologia. Este movimiento suele
tener como consecuencia una subida de los salarios, por lo que cabe esperar que
disminuya la actual la ventaja comparativa de Vietnam en segmentos de uso intensivo de
mano de obra y bajo valor afiadido en las cadenas de valor mundiales. Por otro, tendra
que mitigar los nuevos riesgos derivados de los patrones cambiantes del comercio
mundial y las nuevas tecnologias. Vietnam tiene el potencial de aprovechar a su favor las
oportunidades que presentan estos cambios en el panorama internacional para transitar
hacia el estatus de renta alta, pero aferrandose a lo que fueron sus impulsores de
crecimiento en el pasado, Vietnam quedara inmovilizado ad eternum en la renta media
(en el mejor de los casos, ya que otros paises en similar situacion no necesariamente se

quedaran quietos).

El presente trabajo empleard la metodologia de Diagndstico de Crecimiento elaborado
por Hausmann et al. (2008) con el objetivo de identificar las restricciones o cuellos de
botella que limitan el crecimiento de Vietnam en el corto y medio plazo, encadenandolo
a la categoria de pais de renta media. El objetivo final de este proyecto sera elaborar
propuestas de politicas de desarrollo realistas con base en este diagnéstico. La idea
subyacente a la metodologia del Diagnostico del Crecimiento es que todos los paises
tienen diferentes debilidades que afectan al crecimiento de sus economias en diversos
grados, asi como unos recursos limitados para hacerles frente. Por ello, una politica de
desarrollo bien disefiada debe centrarse en resolver tan sélo las limitaciones mas
inmediatas y constringentes en lugar de tratar de solucionar todos los problemas de una

economia simultaneamente. Es decir, es esencial establecer prioridades.

Para esta investigacion se ha implementado un sistema de hipétesis y resultados siguiendo
la estructura de arbol de decisiones de Hausmann et al. (2008). Este sistema nos permitira
esclarecer las restricciones mas limitantes del crecimiento de la economia de Vietnam
dentro de una lista de potenciales limitadores tipicos empleados en el analisis econémico

y elaborar una propuesta de reforma de acuerdo con este diagndstico.

Este trabajo seguira la siguiente estructura. El primer apartado dedicado a una explicacion
de la metodologia del diagnostico del crecimiento guiara la investigacion. El segundo
apartado se dedicara a explicar el contexto econémico de Vietnam en los Ultimos afios,

incluyendo los cambios experimentados durante la reforma del Doi Moi, el estancamiento
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vietnamita en la trampa de la renta media y los “sintomas” que presenta la economia
vietnamita. Los apartados que siguen analizaran los factores que podrian suponer
potenciales cuellos de botella para el crecimiento de la economia siguiendo el &rbol de
decisiones del Diagnostico de Crecimiento y una priorizacion de estas restricciones segun
su urgencia, clasificando como riesgos triviales, riesgos a corto plazo o riesgos a medio
y largo plazo. Finalmente, se elaborard una propuesta de reforma de acuerdo con los
resultados de la investigacion.

Los resultados de este trabajo concluyen que de entre las distorsiones de la economia de
Vietnam, las deficientes infraestructuras son el obstaculos al crecimiento mas limitante,
inmediato y con una repercusion directa mayor en la economia y sociedad vietnamitas
por el papel que juegan en la conexion de las urbes con las zonas rurales (cuya calidad
estd intimamente relacionada con las desigualdades regionales), en la reduccion de los
costes logisticos, de aprovechar mejor las ventajas competitivas, etc. Por estas
circunstancias éste es el problema que requiere una accién mas inmediata. En la
actualidad Vietnam dedica gran cantidad de capital a sus infraestructuras, pero la
asignacion de recursos es ineficiente, por lo que las medidas prescritas para solucionar
esta distorsion estaran orientadas a crear herramientas para una mejor seleccion de

proyectos y seguimiento de los objetivos.

En el més largo plazo, otros problemas como una legislacion que desalienta a las empresas
de iniciar sus operaciones en el pais, las desigualdades regionales, la fragilidad del sistema
bancario, el control excesivo del gobierno sobre el mercado y la dependencia de

actividades de bajo valor afiadido deberan ir siendo corregidos.



Justificacion

La eleccion de este tema para el presente Trabajo de Fin de Grado viene dada por mi
interés personal en la economia del desarrollo en combinacion con mi interés por el
sudeste asiatico, que fue alentado durante mi estancia en Hong Kong en los estudios que
realicé ahi sobre varios paises de la region. Con estos intereses en mente, mi tutor y guia
durante este proyecto sugirio realizar un caso de estudio que aplicase el método del

Diagndstico de Crecimiento al pais de mi eleccion.

Cuando comenceé a leer casos de estudio sobre la aplicacion de esta metodologia pronto
me di cuenta de que la mayor parte de los estudios estaban orientados a analizar paises en
vias de desarrollo en América Latina. Los propios autores de la metodologia utilizan
ejemplos de esta regidn para ilustrar como emplear su estrategia de diagnostico. Crei que
seria interesante realizar un estudio en otra region del mundo. Vietnam se present6 como
un objeto de estudio apropiado para este proyecto. El pais, tras afios de drasticas reformas
ha experimentado un crecimiento su PIB sin precedentes. Sin embargo, corre el riesgo de
estancarse en el estatus de renta media por haber basado su crecimiento en la acumulacién

de recursos tras abrir su mercado al comercio internacional.

Mi objetivo a nivel personal es que este proyecto sea una modesta contribucion a los
estudios de la economia del desarrollo a través de la elaboracion de un plan de reformas
coherente de acuerdo con los resultados obtenidos a través del Diagnoéstico de

Crecimiento.



1. Metodologia del Diagnostico del Crecimiento

En las Gltimas décadas se ha puesto de relieve la importancia de lograr un crecimiento
solido de los paises en vias de desarrollo a fin de reducir la pobreza y mejorar las
condiciones de vida. Con este objetivo en mente, y en muchas ocasiones a causa de las
condiciones impuestas por entidades financieras internacionales como el Fondo
Monetario Internacional y el Banco Mundial, muchos paises han recurrido a la aplicacion
de politicas enmarcadas en el Consenso de Washington. Estas politicas de corte neoliberal
buscaban reducir el déficit publico a través de la reduccion del gasto, la liberalizacion del
comercio, la reduccién de la condicionalidad a la entrada de inversion extranjera directa,
la aplicacion de los derechos de propiedad, etc. La politica de desarrollo se centrd en
promover la acumulacion de capital y el ahorro. Las reformas fueron recetadas
indiscriminadamente a los paises en vias de desarrollo, con resultados muy heterogéneos
debido a una multiplicidad de factores de contexto local, aplicacién, etc. que variaron
desde milagros econdmicos a empeoramientos de crisis existentes que repercutieron

negativamente en la calidad de vida de los ciudadanos (Hausmann et al., 2008).

Al Consenso de Washington le faltaban instrucciones de uso. Insatisfechos con las
herramientas disponibles hasta la fecha para diagnosticar los retos al crecimiento de los
paises individuales, los economistas Ricardo Hausmann, Dani Rodrik y Andrés Velasco
proponen la metodologia del Diagnéstico del Crecimiento (Growth Diagnostics) como
alternativa a estas medidas estandarizadas que no tienen en cuenta las particularidades de
las economias cuyo desarrollo se esta intentando incentivar. Los autores defienden la
prescripcién de reformas supeditadas a las circunstancias particulares de la economia a
tratar, como si de diagnosticar a un paciente se tratase (Hausmann et al., 2006). Esta

metodologia sera la empleada en este proyecto.

Hausmann et al. (2008) coinciden en que las economias de bajo rendimiento se
caracterizan por tener distorsiones endémicas en sus mercados que obstaculizan el uso
optimo de sus recursos. El resultado de estas distorsiones, ya sean inherentes o impuestas
a los mercados, es un empeoramiento de la productividad y la aparicién de brechas entre
el valor que atribuye la sociedad a ciertas actividades econémicas y el valor que le

atribuyen los particulares.



El rol de los responsables de la politica es el de maximizar el bienestar social, teniendo
presentes estas distorsiones, asi como las limitaciones en los recursos. Cuanto mayor es
una distorsion, tanto mayor es el efecto de su eliminacién en la economia. En un caso
hipotético en el que solo existiese una distorsion en la economia de un pais, la reduccion
de ésta se traduciria automaticamente en un aumento del bienestar agregado, puesto que
el efecto directo de esta distorsion es el Unico que cuenta. Sin embargo, las economias
reales tienen mas de una distorsion y por ello, una reforma para atacar a una de estas
limitaciones al crecimiento podria tener el efecto opuesto en otros sectores. Estas
interacciones en las que la reduccion de una distorsion exacerba otras reciben el nombre
de “interacciones suboptimas” y son un fendmeno muy importante a tener en cuenta

durante la formulacion de una reforma (Hausmann et al., 2006).

Atendiendo a este razonamiento, la Gnica manera de eliminar la incertidumbre derivada
de las interacciones subOptimas seria una reforma integral para la erradicacion simultanea
de todas las distorsiones de la economia. Sin embargo, en la préctica, los politicos no
poseen ni conocimiento pleno de todas las distorsiones que padece su economia ni la

capacidad y recursos necesarios para eliminarlas.

La siguiente mejor estrategia —y la predominante en la actualidad— pareceria ser la
formulacion de reformas préacticas y viables politicamente. La idea implicita detras de
esta estrategia es que todas las reformas son buenas, cuanto mas extensas e intensivas,
mejor. De acuerdo con Hausmann, et al., este razonamiento es incorrecto: tanto una
reforma de varios sectores como una mas profunda de un Unico sector son susceptibles

de verse afectadas por interacciones subdptimas desfavorables.

Hausmann, et al. (2006) abogan por priorizar las reformas segun la magnitud de sus
efectos directos. El objetivo es identificar uno o dos de los obstaculos mas limitantes para
sus economias y desarrollar politicas orientadas a su eliminacion. Esta metodologia no se
desentiende de las estrategias de desarrollo fundamentales, sino que las engloba a todas
y determina cuales, de una larga lista de reformas institucionales y administrativas,

podrian ser mas eficaces segn un diagnostico adaptado a los sintomas del pais.

A fin de identificar los obstaculos mas limitantes, el método de Diagndstico del

Crecimiento emplea una estructura en forma de arbol de decisiones (Fig. 1). El arbol de
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decisiones presupone que la actividad econdmica puede verse restringida por al menos
uno de estos dos factores: un alto coste de financiacion o un bajo rendimiento privado de
la inversion. La primera fase del diagnostico sera identificar cual de estos problemas

caracteriza mejor la economia del pais.

Fig. 1 Arbol de decision del Growth Diagnostics

PR Posibles causas —_—

Actividad econdmica Financiamiento costoso

poco rentable /\.
/\‘ Financiamiento ; TR
Poca rentabilidad Poca E— Financiamiento
social apropiabilidad ) local deficiente
/\ deficiente /\
Geografia Deficiencias del  Fallos de Fallos de Poco ahorro  Infermediacion
desfavorable capital lumano gobierno mercado interno deficiente
pit Ries oé/és 05 l\- .
s ; =t X Externalidades  Externalidades
micro- macro- de la dela
economicos  economicos  jnformacid coordinacion
Fuente: Hausmann, Rodrik v Velasco (2005). 1

Cada rama de este grafico representa una dimension a analizar. Mé&s concretamente,
supone una hipotesis que confirmar o desmentir. Para ello, se buscaran indicadores para
validar o rechazar dichas hipdtesis. En caso de ser descartada la hipdtesis, nos moveremos
hacia otra rama del arbol de decision. En caso de ser acertada, ahondaremos en dicha

cuestion para descubrir méas cuellos de botella.

! Fuente: Hausmann et al. 2006)
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2. Estado de la Cuestion

2.1. Contexto econdmico: La reforma del Doi Moi

Para iniciar un diagndstico para Vietnam, es necesario contextualizar su situacion actual.
La Republica Socialista de Vietnam ha sido objeto de multiples reformas en las Gltimas
décadas. Antes de la reforma integral que comenzé a implementarse en los afios ochenta,
Vietnam era un pais con un muy bajo nivel de desarrollo, gravemente golpeado por las
consecuencias de la guerra 'y donde permeaba lo tradicional tanto en lo econémico como
en lo social. En Vietnam del Norte, donde el PVC gobernaba desde la division del pais
en 1954, el PVC implant6 un modelo econdmico basado en los principios de planificacién
central y propiedad colectiva para gestionar la economia del pais. Este modelo permitio
al gobierno un mayor control en la movilizacion y asignacion de los recursos nacionales
para alcanzar objetivos sociales. En lo referente a la agricultura, se colectivizaron los
medios de produccién y se nacionalizaron tierras de cultivo y grandes areas forestales. Si
bien estas medidas lograron notables mejoras en materia de educacién, salud e igualdad,
a principios de la década de los 80 comenzaron a entreverse las debilidades de este sistema
de planificacion central (Kien & Heo, 2008).

La economia vietnamita de los afios 70 estuvo caracterizada principalmente por una
asignacion ineficiente de los recursos, incentivos pobres o inexistentes e infraestructuras
deficientes. Tras la reunificacion de Vietnam en 1975, el pais entrd en una nueva era de
desarrollo donde los esfuerzos econémicos nacionales estaban orientados a restaurar la

economia y el desarrollo socioeconémico.

Un proyecto de modernizacion implicaba una industrializacion a gran escala y muy
intensiva en capital. EI gobierno proveyd la mayor parte de recursos y capital a las
empresas estatales a muy bajo coste, o incluso gratuitamente. Este sistema de subsidios
causo severos déficits presupuestarios que afectaron negativamente a las finanzas
publicas y el exceso de liquidez, causado principalmente por la escasa participacion del

sector privado, desencadend altos niveles de inflacién (Kien & Heo, 2008).

En el campo, las cooperativas agricultoras del norte eran ineficientes, y en el sur la
reaccion a la colectivizacion fue también negativa. Esto se tradujo en escasez alimentaria

a nivel nacional a finales de la década de los 70, y el consecuente colapso de la economia
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a mediados de la década de 1980. Ademas, la insistencia en la autosuficiencia promovida
por el PVC limit6 la actividad exportadora, que era vista meramente como un medio para
obtener materias primas. Alrededor de un 60% de las relaciones comerciales
internacionales eran con paises del Consejo de Asistencia Mutua Econdmica de la Unién
Soviética. El agotamiento de la ayuda proveniente de la Union Soviética agravd la

incipiente crisis econdémica (Kien & Heo, 2008).

El Doi Moi (“Renovacion”) fue una reforma integral de la economia en respuesta a las
dificultades desarrolladas en los parrafos anteriores. EI programa guarda similitudes con
la nueva politica econdémica de la Union Soviética liderada por Lenin desde 1921 hasta
1924 y con la Reforma y Apertura en China promovida por los reformistas del Partido

Comunista de China liderados por Deng Xiao Ping.

El Doi Moi comenz6 a tomar forma en 1981, cuando el gobierno emitio la directiva No.
100 que permitié a las cooperativas asignar parcelas de terreno a los hogares segin un
sistema de contratos de produccion anuales de manera que las familias recibian terrenos
cultivables a cambio de cumplir una cuota de produccion establecida por la cooperativa,
y cualquier excedente era susceptible de ser vendido a empresas privadas autorizadas.
Los granjeros y cooperativas compartian responsabilidades y riesgos. Este sistema
incentivo a los trabajadores del campo a invertir en sus territorios, lo cual se reflejé en
una subida de la produccion agraria. La respuesta a estos nuevos incentivos fue muy
positiva: la produccion per capita paso de 273 kg a 304 kg en un periodo de 5 afios, se
redujo la brecha de ingresos entre trabajadores rurales y urbanos y se mejoré la seguridad

alimentaria al depender menos de la importacién (Kien & Heo, 2008).

Estos experimentos tentativos fueron tan exitosos que en el VI Congreso Nacional del
Partido Comunista se pusieron en marcha acciones para transformar la economia de
Vietnam en una economia de mercado globalmente integrada con un enfoque socialista.
Estas medidas son las que reciben el nombre de Doi Moi, bajo el cual se llevaron a cabo
reformas agrarias, se liberaliz6 el comercio y se comenzé a reconocer la legitimidad del

sector privado.

En lo referente a la agricultura, la colectivizacion fue dejada atras en favor de una

economia en la que los hogares eran la principal unidad de produccién agricola. El
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gobierno dispuso arrendamientos a largo plazo para los agricultores y les garantizo ciertos
derechos de produccion y uso de la tierra tales como el derecho a intercambiar, arrendar
0 hipotecar terrenos o el derecho a la herencia (Kien & Heo, 2008).

En cuanto al mercado, el Doi Moi se centro en los siguientes aspectos: la devaluacion del
dong para incentivar la exportacion, la simplificacion de los trdmites administrativos para
la importacion y la exportacion, la reduccion las barreras arancelarias y las restricciones

cuantitativas y la promulgacion de regulacion para la inversion extranjera.

Finalmente, en relacion con las reformas orientadas al mercado y el reconocimiento del
sector privado como motor de crecimiento, el gobierno eliminé el control sobre los
precios y se incentivo el desarrollo del sector privado a través de reformas fiscales y nueva
legislacidn que establecia las obligaciones y derechos de las empresas privadas. También
se puso en marcha una reforma de las empresas estatales: se redujeron dréasticamente las
subvenciones, se dio fin al trato favorable para acceder a créditos y paulatinamente se les
fue otorgando cierta autonomia de gestion. El sistema bancario también experimentd
cambios: se separaron las funciones del banco central y los bancos comerciales, se
liberalizaron los controles de los tipos de cambio y, al igual que en el caso de las empresas
estatales, el sistema bancario también vio aumentada su independencia del Estado.
Adicionalmente, se adoptaron medidas para prevenir la inflacion, tales como la
imposicion de restricciones presupuestarias, el incremento de la disciplina fiscal y las

restricciones de crédito (Kien & Heo, 2008)..

Esta nueva estructura econdmica resulto en una asignacion mas eficiente de los recursos
financieros y humanos, mayor inversion extranjera 'y mejor accesibilidad a los mercados

internacionales.

2.2.  Vietnam hoy: sintomatologia del pais y la trampa de la renta media

Como hemos podido ver a lo largo de los parrafos anteriores, muchos son los cambios
gue ha experimentado Vietnam desde el Doi Moi, pero aiin son mas los que le quedan por
recorrer para convertirse en una economia moderna y alcanzar el estatus de pais de renta

alta.
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Como podemos observar en la Fig. 2, desde la aplicacion del Doi Moi el PIB de Vietham
ha experimentado un crecimiento ininterrumpido, fruto de la llegada de inversion

extranjera directa y a su entrada en los mercados internacionales.

Fig. 2

Vietnam PIB (UMN a precios constantes)
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Nos encontramos ante una coyuntura econdmica favorable. En lo que respecta a la
inflacion (Fig.3), se ha reducido considerablemente desde las medidas de estabilizacion
de 2011 (CESCE,2015).

Fig. 3

Inflacién, precios al consumidor (% anual)
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Desde el afio 2010, Vietnam ha mantenido una tasa de crecimiento de al menos un 5%
(Fig.4).

Fig. 4

Tasa de crecimiento del PIB (% anual) Vietnam
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El pais goza de cierto grado de industrializacion, que ademéas es diversificada e
internacionalizada, a pesar de las debilidades en algunos sectores. Desde el Doi Moi, la
economia sigue siendo un modelo mixto donde el Estado y las empresas publicas

contintan teniendo un gran protagonismo.

Durante el periodo que va desde el 2001 al 2010, Vietnam experimentd un crecimiento
superior al de los paises vecinos. Este crecimiento se debid principalmente a la
acumulacién de recursos como consecuencia de su apertura a los mercados
internacionales tras la aplicacion del Doi Moi. Como se explicard en los siguientes
parrafos, un crecimiento basado en la acumulacion de recursos no es sostenible en el largo

plazo y eterniza el estatus de la economia del pais de renta media en cuestion.

Este fenomeno por el cual los paises en desarrollo experimentan rapidos crecimientos y,
una vez cruzado el umbral de la renta media, se estancan, es conocido como la trampa de
la renta media. EI Banco Mundial advierte de que la trampa de la renta media no se
establece Unicamente en paises que ya han alcanzado el extremo superior del rango de la
renta media y que los paises pueden quedarse atascados en una trayectoria de bajo

crecimiento incluso en niveles bajos de renta. La propuesta del Banco Mundial era que

4 Fuente: Banco Mundial
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Vietnam evolucionase hacia "una mayor productividad, la innovacion de productos y
procesos y el valor afiadido dado que su ventaja de trabajo de bajo coste estaba
comenzando a desaparecer™” (Cheong, Duc, y Nguyen, 2010, p. 32).

Asi pues, el crecimiento basado en la acumulacion de recursos es un modelo de
crecimiento de baja calidad. Esto se traduce en una estructura econémica inestable y poco
competitiva y en una grave ineficiencia en el uso de los recursos. Mientras que paises
como Tailandia o Malasia sucumbieron a la trampa de la renta media al alcanzar el
extremo superior del rango de la renta media, Vietnam ha comenzado a quedar atrapado

en ella en el extremo inferior de la renta media (Klinger-Vidra & Wade, 2020)

Fig. 5 PIB per capita. Comparacion por paises de la region.
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Malasia
Tailandia
Indonesia
Viet Nam

Reptblica Democratica Popular Lao

Camboya

0 2000 4000 6000 8000 10000 12000 5

Desde el inicio de los 2000, Vietnam se estancd en su condicién de tigre asiatico
emergente, de rapido crecimiento de renta y tecnologia. El asentamiento de
multinacionales occidentales, japonesas y coreanas en los primeros afios del nuevo siglo
parecian confirmar la posicion de Vietnam como nuevo centro internacional de las
tecnologias de la informacion y las comunicaciones. Sin embargo, desde el Banco
Mundial argumentaban y siguen argumentando que este impulso que estaba viviendo
Vietnam no era sostenible en el tiempo sin un aumento considerable en la inversion en
ciencia y tecnologia por parte del gobierno (Klinger-Vidra & Wade, 2020). Estas
inquietudes se acentuaron cuando Vietnam cruzo oficialmente el umbral de la categoria

de renta baja a la de renta media baja (siempre segun los criterios del Banco Mundial).

5 Fuente: Banco Mundial
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La propuesta del Banco Mundial era que Vietnam evolucionase hacia "una mayor
productividad, la innovacion de productos y procesos y el valor afiadido dado que su
ventaja de trabajo de bajo coste estaba comenzando a desaparecer” (Klinger-Vidra &
Wade, 2020).

Los paises del este asiatico, entre los que se encuentra Vietnam, deberan experimentar
transformaciones en tres areas para evitar caer en esta trampa de la renta media. En primer
lugar, se debera reducir la diversificacion en favor de la especializacion de la produccion
y del empleo. En segundo lugar, se debera acelerar la innovacion. Por Gltimo, y de acuerdo
con la importancia asignada a la innovacion, los sistemas educativos deberan dejar de
limitarse a equipar a sus trabajadores con los conocimientos necesarios para adaptarse a
nuevas tecnologias y en su lugar prepararlos para desarrollar ellos mismos nuevos

procesos y productos (Gill & Kharas, 2007).
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3. Objetivos e hipotesis

Una vez establecido el contexto econdmico de Vietnam y las debilidades que se observan
en la economia del pais tras el Doi Moi, comenzaremos la aplicacion del método del
diagnostico de crecimiento. Partimos de dos hipétesis principales segln el arbol de

decisién:

H.1. Laactividad econdmica de Vietnam esta restringida por su alto coste de financiacion

H.2. La actividad econdmica de Vietnam esté restringida por un bajo rendimiento privado

de la inversion.

Nuestros objetivos a lo largo de la investigacion seran los siguientes:

0O.1. Confirmar o desmentir las hipotesis. Es posible que las dos se confirmen, y que
coexistan distorsiones en varias ramificaciones, sin embargo, el objetivo de la

investigacion serd identificar tan solo las mas limitantes al crecimiento.

0.2. Elaborar una propuesta de politica para el desarrollo coherentes con los resultados
del diagnostico y que tenga el potencial de poder contribuir a alejar a Vietnam del
estancamiento en la condicion actual de pais de renta media y de llevarlo a prosperar hacia
una economia de renta alta. Y por supuesto, esta propuesta ha de tener en cuenta las
limitaciones practicas existentes que se van a encontrar los responsables politicos

encargados de llevar a cabo las reformas sugeridas.
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4. Analisis
4.1. Hipotesis 1: Los altos costes de financiacién limitan la actividad econémica

La primera hipotesis que plantea el arbol de decisiones es que los potenciales cuellos de
botella estan relacionados con altos costes de financiacion. El coste de financiacion hace
referencia a los gastos totales asociados a la obtencion de fondos para un proyecto o
acuerdo comercial. Entre estos se encuentran el pago de intereses, las comisiones de
financiacion cobradas por la institucion financiera intermediaria y los honorarios o
salarios de cualquier personal necesario para completar el proceso de financiacion, los
intereses de los préstamos, etc. Un alto coste de financiacion implica dificultades para
acceder a capital. Existen varios parametros que podemos emplear para inferir la

dificultad de acceder al capital en un pais.

Tasa de interés real

En la siguiente gréafica (Fig. 6) podemos observar la tasa de interés real, es decir, la tasa
de interés sobre los préstamos dentro de un periodo dado una vez gque se ha descontado la
inflacién. Si bien no se puede interpretar aisladamente, por lo general cuando bajan los
tipos de interés suele ser por las intervenciones de los bancos centrales respectivos. En
general, se suele crear dinero haciendo bajar los tipos para facilitar el crédito, para que
sea mas facil conseguir dinero para crecer (o para que las empresas tengan lineas de

crédito para financiar su circulante).
Se observa que, a lo largo de los afios el interés real ha tenido una trayectoria bastante

inestable, aunque en la tltima década se ha ido estabilizando, oscilando entre un 3% y un
7%.
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Fig 6
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Formacién bruta de capital fijo

En lo que respecta a las actividades de inversion, podemos utilizar como indicador la
formacion bruta de capital fijo. Este concepto de caracter macroeconémico mide el valor
de los activos fijos adquiridos o producidos tanto por el sector publico como por el

privado.

Como se puede observar en la gréfica (Fig.7), el porcentaje de formacion bruta de capital
fijo sobre el PIB se ha reducido, lo que puede implicar cambios en la composicion del
PIB. Sin embargo, en la siguiente grafica (Fig.8) se aprecia que las cifras absolutas de
inversion en formacion bruta de capital fijo crecen linealmente, siguiendo la tendencia
creciente del PIB. Descartamos este parametro como un potencial obstaculo a la

financiacion.

6 Fuente: Banco Mundial
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Fig. 7

Formacidn bruta de capital fijo (% del PIB) Vietham
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Crédito interno al sector privado

En lo que respecta al crédito interno al sector privado, es decir, aquellos recursos
financieros proporcionados por las autoridades monetarias y los bancos de depésitos, asi
como otras empresas financieras al sector privado, como por ejemplo mediante
préstamos, compras de valores no participativos y créditos comerciales, podemos
observar un crecimiento casi ininterrumpido (Fig.9). No consideramos este parametro un

potencial obstaculo a la financiacion.

" Fuente: Banco Mundial
8 Fuente: Banco Mundial
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Fig. 9

Crédito interno al sector privado (% del PIB) Vietnam
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Inversién extranjera directa

Nos planteamos también como posible factor limitante al crecimiento que pueda existir
un problema en el financiamiento internacional. En la Fig. 10 se puede apreciar que la
inversion extranjera directa en Vietnam comenz6 una ligera tendencia decreciente a partir
del 2007, probablemente exacerbada tras la crisis econdmica mundial derivada de la

pandemia del Covid-19.

Fig. 10

Vietnam inversion extranjera directa, entrada
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9 Fuente: Banco Mundial
10 Fyente: Banco Mundial
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A pesar de ello, las cuentas exteriores siguen una evolucion favorable. Gracias al Doi
Moi, Vietnam cuenta con una economia muy abierta al exterior y registra superavit por
cuenta corriente de un 2,2% (ICEX, 2020). La cesta de exportaciones es relativamente
diversificada (productos agricolas, textiles, electronica, muebles, productos de la mineria,
alta tecnologia, etc.) y disfruta de un ritmo de crecimiento alto gracias a los importantes
flujos de inversion extranjera directa hacia el sector de la exportacion. Descartamos la

financiacion extranjera como un obstaculo limitante al crecimiento.

Ahorro interno

Los ahorros de un pais son uno de los factores de mayor impacto en su economia, ya que
pueden contribuir al crecimiento econémico a travées de la acumulacion directa enddgena
de capital. El ahorro nacional de Vietnam se ha mantenido estable alrededor del 25%, con
picos en el 30% en las Gltimas décadas gracias a las elevadas tasas de ahorro de los
hogares. Al menos en parte, esto se debe posiblemente a las limitadas prestaciones
sociales que provee el estado y a lo limitado del mercado actual de seguros, que convierte
el ahorro en un recurso imprescindible para hacer frente a imprevistos o para mantener

cierto nivel de vida tras la jubilacion.

Fig. 11
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Estudios publicados en el Asian Journal of Economic Modeling sobre el impacto del

11 Fuente: Banco Mundial
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ahorro domeéstico en el crecimiento econémico de Vietnam con datos del Banco Mundial
demuestran que el ahorro interno no tiene un rol significante en el crecimiento de

Vietnam (Nguyen & Nguyen, 2017).

Intermediacion financiera

El funcionamiento del sistema bancario es un buen barémetro de la sostenibilidad de una
economia, por su papel a la hora de facilitar actividades econdmicas y sociales. Vietham
ha hecho grandes esfuerzos por reconstruir su sistema bancario y adaptarlo a una
economia de mercado. Con la globalizacion, los acuerdos de libre comercio se
convirtieron en nuevas fuentes de inversién extranjera directa que facilitaron la
reestructuracion del sistema de bancos vietnamita. El sector bancario incluye 5 bancos
comerciales estatales, 31 bancos comerciales (joint-stock commercial banks) y 9 bancos
de propiedad totalmente extranjera y sus activos totales rondan los 14.527 billones de
dongs (The State Bank of Vietnam, 2022). Esta enorme cantidad de activos y el elevado
namero de instituciones financieras proporcionan a Vietnam una muy buena base para la
movilizacién de recursos financieros para el crecimiento mediante la difusion de créditos

a empresas locales y extranjeras (Ngo, 2010).
A pesar de la pequefia escalada de los préstamos improductivos desde el 2019

(probablemente fruto de la crisis econdmica derivada de la pandemia del Covid-19), el

porcentaje de éstos ha seguido una tendencia decreciente desde el afio 2014 (Fig 12).
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Fig. 12
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Sin embargo, la movilizacion y asignacion de recursos por parte del sector bancario sigue

sufriendo algunas limitaciones.

En primer lugar, un problema que afecta al sistema bancario Vietnam son las diferencias
de rendimiento de los bancos del sur y los del norte. Los bancos del sur gestionan su
riesgo de crédito mejor, con mejores externalidades positivas (en términos de condiciones
econdmicas, culturales y politicas) y controlando mejor la insolvencia, que es resultado,
principalmente, de la volatilidad del mercado inmobiliario (Nguyen & Ryu, 2022). Esto
nos sugiere que las mejoras en el sistema bancario (buenas practicas bancarias, adaptacion
de la cultura de las instituciones financieras a la economia de mercado, etc.) no han sido

homogeéneas y que no han realizado esta “conversion”

Por otro lado, el Tratado de Libre Comercio entre la Unién Europea y Vietnam de 2020
se presenta tanto como una oportunidad para mejorar rendimiento de los beneficios
financieros de los bancos vietnamitas (a través de las actividades de comercio exterior y
de cobertura), como un riesgo para ellos, ya que puede perjudicar el rendimiento de los
bancos locales debido a las deudas incobrables originadas por la Fintech y a la falta de

regulaciones pertinentes. (Nguyen & Ryu, 2022).

Doing Business Report: Conseguir crédito

12 Fyente: Banco Mundial
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El Doing Business Report (DB) del Banco Mundial es muy til para ver las fortalezas que
presenta un pais a la hora de hacer negocios, valga la redundancia. El indice puntta a los
paises en una escala de 0 a 100 en varias dimensiones que afectan a la facilidad para tener

una empresa en un pais.

La seccion “Getting credit” explora la solidez de los sistemas de informacidn y la eficacia
de las leyes sobre garantias y quiebras para facilitar los préstamos. Utilizando parametros
como el indice de fortaleza de los derechos legales, el indice de profundidad de

informacidn crediticia y la cobertura de los registros de crédito.

Como podemos ver en la grafica (Fig.13), Vietnam tiene una puntuacién de 80 sobre 100,
muy por encima de la puntuacion regional, de 58 puntos. Destaca positivamente en la
facilidad de obtener permisos y créditos, pero flaguear en cuanto a la complejidad de

pagar impuestos y abrir negocios.

Fig. 13 Facilidad de acceder a crédito
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Podemos concluir que los obstaculos mas limitantes al crecimiento no tienen sus raices
en un financiamiento costoso. En lo que respecta a financiacion local, Vietnam tiene un
buen nivel de ahorro interno. La intermediacion bancaria, a pesar de sufrir algunas
debilidades (como regulacion insuficiente y la existencia de desigualdades entre el
funcionamiento de los bancos del norte y el sur), es buena y parece estar mejorando
gradualmente. En comparacion con sus vecinos en la region, Vietnam es superior en
cuanto a la fortaleza de los derechos legales, el indice de profundidad de informacion

crediticiay la cobertura de los registros de crédito, lo que supone una ventaja competitiva.

13 Fuente: Doing Business Report (2020)
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Esto ademas también tiene repercusiones positivas en la inversion extranjera, que

tampoco parece suponer un obstéaculo relevante al crecimiento.

Las debilidades en esta rama no parecen constituir una distorsion lo suficientemente
limitante, ni tener efectos negativos en otras dimensiones de la economia lo
suficientemente relevantes como para centrar las reformas en ellas de acuerdo a la
metodologia que estamos siguiendo. Descartamos esta rama y comenzamos el analisis de

la segunda rama del arbol de decisiones.

—_— Posibles causas e
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micro- macro- de la de la
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4.2.  Hipotesis 2: Bajo retorno de la actividad economica

La segunda hipétesis que formula el arbol de decisiones es que los potenciales cuellos de
botella en la economia del pais tienen su origen en un bajo retorno de la actividad
econdmica. A continuacion, se realizara una exploracion de los diversos factores que,
segun el arbol de decisiones del diagnostico de crecimiento, podrian suponer limitaciones

al crecimiento.

En primer lugar, se explorara la rama de la rentabilidad social, que incluye los siguientes

factores: geografia, capital humano e infraestructuras.

Geografia

La geografia puede ser determinante para la economia de un pais. Las diferencias en las
condiciones naturales (topografia, tierra, clima, recursos...) crean diferencias en la

capacidad de cada region para adaptarse a los distintos modos de producciony aprovechar
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las ventajas comparativas. Las regiones costeras tienen ventajas de seguridad y
accesibilidad al tréfico internacional. Del mismo modo, las regiones fronterizas, las que
estan cerca de un aeropuerto internacional o de una gran ciudad, especialmente las que
estan cerca de una ruta internacional (terrestre, maritima, aérea), o las regiones que tienen
atractivos culturales y naturales pueden utilizar sus ventajas geograficas (Huang &
Bocchi, 2008)

Su posicion en el mundo dota a Vietnam de una serie de ventajas competitivas con
respecto a otros paises de la regién. El pais comparte su frontera norte con China, la
segunda economia mas potente a nivel mundial, y con Camboya y Laos al oeste. Sus
3.444 kilémetros de costa mirando hacia el Mar del Sur de China convierten a Vietnam
en un lugar estratégico para el comercio maritimo (Mufioz, 2021). EI Mar del Sur de
China es el segundo mas transitado del mundo después del Mediterraneo, y representa
aproximadamente un cuarto de la actividad maritima en aguas internacionales (Uren,
2020), conectando el Océano Pacifico, el Océano indico, Europa, Oriente Medio y Asia.
La orografia de Vietnam es muy diversa, variando desde montafias, impenetrables selvas
tropicales, llanuras cultivables y grandes superficies. La tierra y el suelo maritimo de

Vietnam son ricos en recursos.

Entre las debilidades geogréaficas de Vietnam se encuentran principalmente la frecuencia
de los desastres naturales y sus problemas con la contaminacion. Sin embargo, no es la
geografia en si el principal obstaculo, sino las infraestructuras deficientes para enfrentarse
a dichos problemas.

La geografia de Vietnam no supone una limitacion palpable para su crecimiento
econdmico. Por su situacion geografica favorable y su riqueza de recursos, descartamos
los factores geograficos como una posible rama limitante al crecimiento. Sin embargo,
numerosos estudios parecen indicar que las deficiencias en la infraestructura podrian
constituir un obstaculo de peso para el aprovechamiento de las ventajas competitivas de

su geografia.

Infraestructuras
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Las infraestructuras son aquella gama de bienes, servicios e instalaciones imprescindibles
para el buen funcionamiento de la sociedad. Las infraestructuras son la base sobre la que
operan los agentes econdmicos y condicionan el acceso de la poblacion a una variedad de
servicios como la educacion o la sanidad. La ausencia o provision ineficiente de servicios
de infraestructuras constituye un obstaculo para la implementacion de las politicas de

desarrollo (Garcimartin & Alonso, 2009).

En Vietnam se da una situacion paraddjica: los niveles de inversion en infraestructuras se
mantienen constantemente elevados, pero el rendimiento de esta inversion es deficiente,
lo que apunta a fallos en la eficiencia de la inversion. Muchos proyectos de infraestructura
son antieconémicos y plagados de corrupcion, y muchos de los que son necesarios son
demorados a causa de una administracion deficiente. Esta realizacion de grandes
proyectos de infraestructuras sin una ldgica social detras de ellos favorece la corrupcion
y aparicion de élites politicas que explotan este modelo de desarrollo para enriquecerse,

especialmente en el nivel local (Nguyen, 2010).

Las experiencias de los paises vecinos como China, Corea del Sur o Taiwan sugieren que,
para mantener un ritmo de crecimiento sostenible, los paises deben destinar alrededor de
un 7% de su PIB a invertir en infraestructuras. La inversion en infraestructuras ha sido un
componente clave en la estrategia de desarrollo de Vietnam, que ha conseguido mantener
consistentemente en las Gltimas décadas una inversion del 10% de su PIB en
infraestructuras (Nguyen, 2010), como podemos ver en esta tabla (Fig. 14), realizada con
datos del General Statistics Office de Vietnam extraidos de varios anuarios estadisticos.
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Fig. 14 Inversion en infraestructura Vietham 1995-2007
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Uno de los grandes problemas es que mientras que la mayoria de los paises del Sudeste
Asiatico siguen mejorando su ventaja competitiva en servicios de infraestructura, las
debilidades infraestructurales de Vietnam siguen aumentando. Como podemos ver en el
indice de Competitividad Global del Foro Econémico Mundial de 2018 (Fig.15), el pilar
de la infraestructura sigue siendo una de las restricciones principales para las compafiias

que operan en Vietnam, a pesar de los avances.

14 Fuente: Nguyen, X.T. (2010) Viet Nam’s Infrastructure Constraints. Harvard Policy
Papers. Series on Vietnam’s WTO Accession and International Competitiveness

Research.
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Fig. 15 indice de Competitividad Global
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Las infraestructuras de electricidad y transporte son en las que Vietnam presenta mas
debilidades, con apagones y embotellamientos en carreteras cada vez mas frecuentes.
Esto se debe tanto a la naturaleza ineficiente de las inversiones que estan teniendo lugar
en proyectos relacionados con infraestructuras de transporte como a una mezcla

ineficiente de fuentes de energia.

Los costes de transporte son cada vez menos competitivos, ya que el transporte depende
en gran medida del trafico por carretera, mientras que el ferrocarril y el transporte
maritimo estan demasiado poco desarrollados. Incluso con los avances de las mejoras en
las infraestructuras de transporte, las empresas siguen percibiendo su calidad como
deficiente en comparacion la de otros paises con un nivel de desarrollo similar (USAID,
2017).

Muchos de los proyectos ferroviarios, portuarios y aeroportuarios a gran escala se estan
planificando sin tener en cuenta la aparicién de ndcleos industriales emergentes. Estos
desencaminados deberan ser cancelados para poder redirigir fondos a unos pocos
proyectos cruciales en las regiones de mas rapido crecimiento, que actualmente se
enfrentan a graves cuellos de botella en el transporte. Una mayor participacion del sector
privado en el desarrollo del transporte ayudara a identificar y ejecutar los proyectos mas

viables. Sin embargo, estos proyectos solo alcanzaran su maximo potencial si el retorno

15 Fuente: Foro Econémico Mundial
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a los inversores privados proviene del flujo de efectivo generado por los mismos
proyectos, y no de subsidios del gobierno. La pobre red de autopistas y la lentitud del

sistema ferroviario encarecen las operaciones logisticas y desalientan la inversion.

En lo referente a infraestructuras cabe destacar que el sector energético en Vietnam esta
mayoritariamente en manos del gobierno a través de la empresa Electricity of Vietham
(EVN) que cuenta con alrededor de un 60% de la cuota de mercado, y con el monopolio
de la transmision y distribucion de electricidad. Ha habido avances notorios en cuanto a
los niveles de competicion en el sector, ya que a dia de hoy si que existen empresas
independientes con plantas de explotacion de recursos energéticos. La energia
hidroeléctrica es la fuente principal de generacion eléctrica (37,6 % del total) seguida por
la procedente de la combustién de carbon (34,3%) y gas (17,8%) (ICEX, 2020). Existe
una dependencia excesiva de la energia hidroeléctrica. Si la energia hidroeléctrica sigue
siendo la principal fuente de produccidn, seré inevitable que las centrales térmicas pasen
mucho tiempo inactivas ya que la relacion entre la produccion de la estacion himeday la
seca es muy desigual. Vietnam debe encontrar una combinacién adecuada de capacidad
de generacion de energia térmica e hidraulica para suplir la demanda de electricidad de
manera sostenible. (ICEX, 2020). Cabe también destacar la aprobacion del plan nacional
de desarrollo de energia para el periodo 2011-2020 (bajo el nombre de "Plan Maestro de
Energia VII"), que subraya la importancia de la seguridad y eficiencia energética, el

desarrollo de energias renovables y la liberalizacidn del mercado eléctrico.

Podemos concluir que las infraestructuras deficientes son una limitacién al crecimiento
al corto plazo que debera ser considerado durante la formulacién de las politicas de
desarrollo. No se trata de un problema de escasez de fondos destinados a infraestructuras,
sino de un mal uso de estos. Esto sera tenido en cuenta en la seccidn de propuestas de

politica.

Capital humano

El capital humano se refiere a la habilidad y la eficiencia de los trabajadores para
transformar capital y materias primas en productos y servicios. Este concepto esta
intimamente relacionado con la educacion y la productividad de los trabajadores. Es por

lo tanto consenso general que un capital humano de calidad es necesario para mantener
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un crecimiento economico sostenido en el tiempo. Para medir la calidad del capital

humano se pueden consultar una variedad de pardmetros.

Los competitivos costes laborales de Vietham y su mano de obra relativamente
cualificada han atraido a muchos inversores extranjeros a establecer sus instalaciones de
produccion en Vietnam, transformando el pais en un centro de ensamblaje mundial. Dada
su poblacidn relativamente joven, Vietnam tiene todavia un gran potencial sin explotar

en lo que respecta a capital humano.

En lo que respecta a volumen, Vietnam se enfrenta a excesos de mano de obra,
especialmente en mano de obra cualificada. Vietnam jamas ha sufrido presion por falta
de mano de obra, ni siquiera en el periodo de extraordinario crecimiento econémico que
duro desde 1990 hasta 2009 durante el cual la economia crecio a un ritmo del 2.1% anual.

El nivel de desempleo es muy bajo como podemos ver en la siguiente gréfica (Fig.16).

Fig. 16

Desempleo, total (% de la poblacion activa
total) Vietnam
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Educacion

En una primera instancia, debemos analizar factores relacionados con la educacion tales
como el nivel de alfabetizacion, las tasas de matriculacion escolar y los resultados
académicos. La educacion es uno de los factores que mas afectan a la productividad

laboral y a la calidad del capital humano.

16 Fyente: Banco Mundial
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A pesar del atraso en términos de desarrollo en comparacion con otros paises de la region,
Vietnam ha conseguido grandes logros en materia de educacion y mejora de la salud de
la poblacion durante el dltimo periodo y su mano de obra esta a la altura de los otros
paises del Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico. Segun datos extraidos del Banco

Mundial, en 2019 Vietnam alcanz6 una tasa de alfabetizacién del 96% de sus adultos.

Los estudiantes vietnamitas superan a la media de los paises de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE) en los resultados del Programa

internacional para la Evaluacion de Estudiantes (Asadullah, 2020).

Aunque el nivel de mano de obra cualificada no es problemético y no tampoco constituye
una restriccion grave al crecimiento, para aprovechar su joven mano de obra e impulsar
su productividad laboral, Vietnam necesita mejorar el sistema de educacion terciaria y
reforzar los programas técnicos y profesionales crecimiento (USAID, 2017). Ademas, se
necesitan estrategias a largo plazo para garantizar una oferta suficiente de mano de obra
cualificada que se ajuste a las necesidades del mercado, al tiempo que se hace frente a los
inminentes retos demograficos del rapido envejecimiento de la poblacion y la

disminucion de la mano de obra en los proximos 20 afios (Choi et al., 2021).

Desigualdades socioeconémicas

La destacable igualdad en educacion es considerada uno de los principales promotores de
crecimiento en los Gltimos afios en Vietnam. A pesar de la alta preparacion de la poblacion
vietnamita, llaman la atencién los bajos salarios de gran parte de la poblacién y las
marcadas desigualdades sociales’. Nos planteamos la siguiente hipotesis: un mayor nivel
de estudios no se refleja en mayores salarios. En estudios a partir de encuestas sobre los
estandares de vida en los hogares vietnamitas se descubrié que la educacion de hecho si
tiene un impacto positivo en el salario que pueden esperar los ciudadanos vietnamitas.

Sin embargo, el andlisis de regresion por quintiles indica que mayores niveles de

17 Las desigualdades de ingreso de los paises se pueden medir con el indice de Gini. El
coeficiente de Gini es un nimero entre 0 y 1, donde 0 es la perfecta igualdad de ingresos
y donde el 1 es la maxima desigualdad. A partir del 0,4 las Naciones Unidas consideran
las desigualdades alarmantes. El coeficiente de Gini de Vietnam es de 0,357 (Banco
Mundial).
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educacion resultara en un mayor retorno de la inversion en educacién en los hogares mas

ricos (Patrinos et al., 2018).

Asignacion ineficiente
Uno de los principales problemas del capital humano de Vietnam es la elevada tasa de
trabajadores en el campo y de mano de obra no cualificada en comparacion con otros

paises de similar calificacion econémica

Como se puede observar en las siguientes graficas (Fig. 17 y Fig. 18), a pesar de la
industrializacion, gran parte de la poblacion sigue estando empleada en el sector de la
agricultura, a pesar de ser el sector con menor valor agregado en el PIB. El sector de la
agricultura continta teniendo un gran impacto en la sociedad ya que alrededor de dos
tercios de la poblacion siguen viviendo en areas rurales. La manufactura, con un 28% del
empleo y un 33% del PIB, juega un papel fundamental en el crecimiento de Vietnam
Flg. 17

Empleo por sectores (%
total de empleos) 2019
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18 Fyente: Banco Mundial
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Fig 18

PIB por Sectores (%PIB)
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Esta asignacion ineficiente podria ayudar a explicar la prevalencia de los bajos salarios y
la prevalencia de la pobreza a pesar de la cualificacion de la poblacion vietnamita. Se
plantea la posibilidad de que los sectores de los que depende Vietnam sean sectores de
bajo valor afiadido y la posible necesidad modernizar la agricultura e incentivar sectores
de alto valor afiadido como el de la manufactura de alta tecnologia o el sector servicios.

En los afios venideros, el traslado de la mano de obra de la agricultura a las industrias con
mayor productividad laboral (es decir, los sectores de la industria y de los servicios) se
convertira en un reto, y por lo tanto, la calidad del capital humano a largo plazo se
convertird un obstaculo vinculante para el desarrollo de la economia en general y del

sector privado en particular.

En definitiva, en términos de cantidad de capital humano y niveles de empleo, el capital
humano no constituye una limitacion al crecimiento. Sin embargo, la asignacion
ineficiente por sectores y las desigualdades sociales presentaran un riesgo en el largo

plazo.

Cabe concluir que, a pesar de que se presenten debilidades tanto en geografia por la
tendencia a los desastres naturales y en capital humano, las infraestructuras deficientes
son sin duda el factor mas incapacitante al crecimiento en el corto plazo de la rama de

rentabilidad social.

19 Fuente: Banco Mundial
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Fuente: Hausmann Rodrik y Velasco (2005).

Pasamos a la siguiente yema de la rama de la rentabilidad econdémica: la apropiabilidad.
En esta rama se exploraran los potenciales fallos de gobierno y de mercado que puedan

constituir limitaciones al crecimiento.

Apropiabilidad: fallos de mercado y fallos de gobierno

La estabilidad macroeconémica de Vietnam se mantiene fragil a pesar del crecimiento
econdémico experimentado gracias a la implementacion del Doi Moi. Las tres areas

sensibles son la balanza exterior, las finanzas publicas y el sector bancario.

Los desequilibrios en la balanza comercial son resultado de la llegada de inversién
extranjera directa en el sector de la manufactura destinada a la exportacion. Debido a una
subida de los costes de produccion en China, las grandes empresas asiaticas de
China/Hong Kong, Corea del Sur, Japon, Singapur y Taiwan fueron responsables de
alrededor del 75% de toda la inversion extranjera directa entre 2010 y 2014. A causa de
esto, las exportaciones aumentaron considerablemente en el periodo desde 2011 a 2015.
Sin embargo, el 70% de las exportaciones estaban generadas por empresas extranjeras, 1o
que indica un alto nivel de dependencia. Las grandes importaciones de bienes capitales y
componentes necesarios para la integracion de Vietnam en las cadenas de valor mundiales

vienen de la mano de un deterioro de la balanza por cuenta corriente (Revilla, 2016).
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Fig. 19

Saldo en cuenta corriente (% sobre el PIB)
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Ademas, un acercamiento a la cesta de exportaciones de Vietnam revela que excepto por
las manufacturas de alta tecnologia, la estructura de las exportaciones de Vietnam todavia
esta basada principalmente en bienes de bajo coste afiadido (aparatos de radiodifusion y
television, teléfonos, textiles, calzado, recursos minerales, y productos agricolas como el
café y el arroz) (ICEX, 2021).

El motor del crecimiento econémico es la demanda interna, con el consumo privado de
Vietnam representando dos tercios del PIB. Esto es posible gracias a la baja inflacién y a
las altas tasas de empleo, descritas en el apartado sobre el capital humano (Revilla, 2016).

En lo que respecta a las finanzas publicas, la deuda publica es alarmante. De acuerdo con
los datos publicados por el Fondo Monetario Internacional, Vietnam alcanz6 un pico de
deuda publica del 59% sobre su PIB en 2016 (Revilla, 2016). El peso de la deuda publica
roza niveles poco recomendables y que reducen el margen fiscal en caso de una crisis
(CESCE, 2015)

20 Fyente: Banco Mundial
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Fig. 20

Deuda publica sobre el PIB Vietnam
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Debido a las medidas de estimulos impuestas en respuesta a la crisis econémica mundial,
los ingresos fiscales se redujeron debido a recortes del impuesto de sociedades, la
reduccién de los aranceles y la caida de los ingresos del petroleo. La depreciacion del
dong también contribuy6 al aumento de la deuda pablica. Estos altos niveles de deuda
publica reducen la capacidad del gobierno para hacer frente a crisis y otros contingentes
derivados de los préstamos morosos y las deudas acumuladas por las empresas estatales,

cuyo riesgo real es dificil de calcular debido a la falta de transparencia (Revilla, 2016).

Por ahora, estos riesgos no suponen una restriccion limitante al crecimiento en el corto
plazo, pero podrian convertirse en un obstaculo a medio y largo plazo. De cara al futuro,

Vietnam debera realizar reformas en sus politicas para la gestion macroeconémica.

En lo que respecta a su gobierno, Vietnam es una republica socialista con un estado
centralizado, donde el PVC es el Gnico que controla todos los asuntos internos y externos
de Vietnam. Si bien su intervencion en el mercado se ha reducido notablemente desde la
implementacién del Doi Moi, el gobierno sigue ejerciendo el control sobre muchos

sectores claves.

indice de la Percepcion de la Corrupcion (IPC)

Vietnam puntta 39 en el IPC publicado por Transparency International en 2021, donde
la cifra O indica absoluta corrupcion y el 100 absoluta transparencia. Esto lo posiciona

21 Fyente: Banco Mundial
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por debajo de la media de la region del Asia Pacifico, que puntla un 45. La puntuacion
media de todos los paises analizados en este indice es de 43, y 2 /3 de los paises se
encuentran por debajo de 50 (Transparencia Internacional, 2021). La puntuacion de
Vietnam es relativamente alta, lo cual es coherente con el modelo de gobierno autoritario
del pais. Los niveles de corrupcion altos guardan cierta correlacion con peores niveles de
desarrollo. Sin embargo, el pais sigue estando cerca de la media de corrupcion mundial y
no parece que la poca transparencia de sus instituciones sea un problema al desarrollo en
el corto o medio plazo que merezca ser tenido en cuenta a la hora de elaborar una politica

de desarrollo.

Doing Business Report: Facilidad de hacer negocios

En el siguiente grafico del DB (Fig. 21) podemos ver que Vietnam es un pais donde es

relativamente facil hacer negocios en comparacion con el resto de los vecinos en la region.

Fig. 21

DB 2019 Ease of Doing Business Score

1] 100
B0.60: Malaysia (Rank: 15)

68.36: Vietnam (Rank: 69)

67.96: Indonesia (Rank: 73)

63.41: Regional Average (East Asia & Pacific)

57.68: Philippines (Rank: 124)

51.26: Lao PDR (Rank: 154)

Podemos concluir la rama de apropiabilidad, a pesar tener ciertas debilidades, no esta los
suficientemente “podrida” como para orientar la propuesta de reforma a solucionar dichas
debilidades. Con todo, estas debilidades deberan ser consideradas en el largo plazo para

optimizar la economia del pais.

40



-~ Posibles causas —_—_—

Actividad economica Financiamiento costoso
poco rentable T
A Financiamiento S
Poca rentabilidad Poca S Fmamm;lmgnm
social apropiabilidad : local deficiente
prop /\ deficiente /\
Geografia Deficiencias del  Fallos de Fallos de Poco ahorro  Infermediacion
desfavorable capital lumano gobierno mercado inferno deficiente
infraestructira '?53'33 25805 Externalidades  Externalidades
micro- macro- de la de Ia
econdmicos  econdmicos  informacién coordinacién

5. Recomendaciones de politica economica

Una vez detectados los cuellos de botellas es el momento de realizar propuestas para lidiar
con estos obstaculos. Sin embargo, como se explica al principio del trabajo, no se trata
solo de hacer propuestas, sino de que estas propuestas sean factibles en recursos y en
tiempos para los profesionales detras de las politicas??. Es por eso por lo que se deben
priorizar. Un buen criterio de priorizacion es que escojan aquellos cuellos que tienen los

efectos directos e indirectos positivos mas grandes sobre el resto de cuellos de botella.

De las multiples distorsiones identificadas en la economia de Vietnam, hemos aislado las
infraestructura como objeto principal de reformas en primer lugar por sus efectos directos
en otras areas (prevencion y recuperacion de desastres naturales, mejor aprovechamiento
de las ventajas geograficas, mejor conexion entre areas rurales y urbes, reduccion de las
desigualdades entre el norte y sur, menores costes logisticos para las empresas, etc.), y en
segundo lugar porque no existe un problema de recursos, sino como ya vimos lo que

existe es un problema de reasignacion de dichos recursos.

La asignacion de recursos es el principal obstaculo para la construccion de un buen
sistema de infraestructuras. Para sortear este obstaculo, los ministerios de Finanzas,

Planificacion e Inversion y Construccion deberian desarrollar mecanismos de seleccion,

22 En paises donde las legislaturas tienen una duracion limite esto puede suponer un limite
de tiempo para llevar a cabo ciertas reformas. Vietnam, al tener un sistema unipartidista
no se enfrenta a este limite de tiempo
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seguimiento y evaluacion de proyectos. Estudios del Banco Mundial sugieren que esto
podria realizarse a través de la toma de liderazgo por parte de los ministerios centrales en
la creacidn de capacidades intersectoriales para mejorar la calidad de los estudios de
viabilidad de los proyectos y las actividades de seguimiento y evaluacion. y las
actividades de seguimiento y evaluacion (Warlters, 2016). El objetivo es obtener analisis
econdmicos de alta calidad sobre el retorno esperado de la actividad y el conseguido, y
utilizar estas estimaciones para seleccionar a que proyectos dirigir financiacion publica.
El Ministerio de Planificacion e inversion jugara un rol clave para una mejor preparacion
de proyectos y reformas en las instituciones reguladoras. Algunos de los factores que
deberian tenerse en cuenta para establecer las prioridades son la medida en que
determinados sectores suponen un obstaculo para la competitividad internacional de
Vietnam, las estimaciones sencillas de los beneficios potenciales de los distintos tipos de
reformas y la capacidad administrativa de los distintos ministerios para gestionar las
reformas. Seria dificil para el gobierno de Vietnam implementar todas estas

recomendaciones, por ello se estableceran las siguientes prioridades.

Las prioridades en los siguientes sectores son:

1. En primer lugar, las infraestructuras de transporte. Se debera priorizar la
construccidn de carreteras. Se debera prestar mayor atencion a la reforma de las
empresas estatales para garantizar su eficiencia y proveer los recursos adecuados
para el mantenimiento de las infraestructuras de transporte. Promo

2. En electricidad, el peso del sector privado debera crecer paulatinamente. Su rol
sera el de suplir las necesidades de inversion. EI mayor reto seré el de preparar los
proyectos para atraer a la inversién privada.

3. En telecomunicaciones se buscara incentivar una mayor competicion a traves de
una mayor participacion del sector privado, la entrada de empresas extranjeras y

una mejor regulacion en cuanto a términos y condiciones de interconexion.

Algunas acciones especificas que tomar para abordar estos problemas incluyen:

- Mejorar los mecanismos de seguimiento y evaluacion de los proyectos para
evaluar los beneficios financieros y econdmicos obtenidos de la inversion en

infraestructuras. El sector del transporte es especialmente prioritario.
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Se deben crear estructuras de gobernanza y mandatos legales para prescribir
condiciones a los préstamos y evaluar los riesgos y rendimientos potenciales. Las
decisiones de préstamo deben basarse en evaluaciones comerciales de la
probabilidad de reembolso y el precio de los préstamos debe reflejar el riesgo.
Establecer una serie de criterios para justificar uso de los fondos de los
contribuyentes en la financiacion de infraestructuras. El uso de fondos de los
contribuyentes debe estar limitado a los proyectos en los que se haya demostrado
que los beneficios sociales son mayores que los beneficios privados (ya sea por
las externalidades que generan o las preocupaciones sociales)

Establecer directrices para la emision de bonos del Estado orientados a la
financiacion de infraestructuras, dando preferencia a los bonos respaldados por
los ingresos de las infraestructuras (y no por los ingresos del Estado)

En los sectores energético y de las comunicaciones, acelerar la participacion
privada a traves de programas piloto.

La planificacion debera descentralizarse para conseguir mayor transparencia y
participacion publica. Serd necesario desarrollar las capacidades locales de

planificacion y facilitar la integracion.
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6. Conclusiones

En este trabajo se han abordado las distintas dimensiones que, segun el arbol de decision
de la metodologia de crecimiento de Hausmann et al. pueden ser las causantes de lastres
al desarrollo del pais. A través de un andlisis de distintos parametros, empleando una serie
de indices y herramientas puestas a disposicion del publico por parte de entidades
internacionales (especialmente del Banco Mundial y el Foro Econdmico Mundial) y
vietnamitas (en particular la Oficina General de Estadistica de Vietnam) hemos explorado

las distintas ramas del arbol hasta discernir los obstaculos mas limitantes al crecimiento.

Se puede concluir que los costes de financiacion no suponen una limitacion al
crecimiento, ya que los niveles de ahorro son buenos y la financiacion internacional no
presenta un problema desde la apertura auspiciada por el Doi Moi. La mediacion bancaria
si presenta grandes debilidades, ya que el sistema bancario es débil a causa de las
deficiencias en gestion, regulacion, supervision y transparencia. Esto podria tener como
consecuencias como altas tasas de morosidad. Sin embargo, son muchos los cambios que
ha introducido el Banco Central en los Gltimos afios y se ve una tendencia positiva. Por
ello, aunque en el largo plazo sera recomendable la formulacién de reformas para mejorar
la gobernanza de la Banca, el presente trabajo no ha sefialado la mediacién financiera

como de reforma en el apartado de analisis.

En lo que respecta a la rama de rentabilidad econdémica, nos encontramos que el capital
humano y las infraestructuras son los cuellos de con mas impacto en la economia
vietnamita. El pais se enfrenta a varios problemas especialmente en capital humano e
infraestructuras. Finalmente se ha decidido aislar las infraestructuras como el Unico objeto
de reforma por las siguientes razones. En primer lugar, las infraestructuras deficientes,
gue son un obstaculo extremadamente limitante para el crecimiento econémico de
Vietnam. Se subraya que una mejora de la calidad de las infraestructuras de transporte es
esencial para promover el crecimiento econdmico tanto a corto como a medio plazo. En
segundo lugar, otras reformas requieren conseguir una gran cantidad de capital. En el

ambito de las infraestructuras, Vietnam ya invierte grandes cantidades de capital.

Ya que el problema surge de una asignacion ineficiente de recursos, por lo tanto, las

medidas prescritas para una eliminacion de esta distorsion. deberan estar basadas en

44



rigurosos analisis de costes y beneficios. Junto con las infraestructuras de transporte de
transporte, las infraestructuras energéticas seran una limitacion esencial a medio y largo

plazo, aungque no es una restriccion imperiosa a corto plazo.

Se ha demostrado que el marco de diagnostico del crecimiento una herramienta eficaz
para el analisis y el disefio de reformas en los paises en desarrollo. A traves la aplicacion
de esta metodologia en el contexto especifico de Vietnam, el presente trabajo ha
conseguido aislar dos de las limitaciones para el crecimiento econémico, que deben ser

que deben ser objeto de las politicas de desarrollo del gobierno.

No obstante, dado que el marco de Diagnostico del Crecimiento requiere una amplia gama
de recursos de informacion, cabe sefialar que algunas sefiales econdémicas se han dejado
de lado debido a las limitaciones a la hora de acceder a ciertos datos y al formato del

presente Trabajo de Fin de Grado.

Este trabajo se presta a futuras lineas de investigacion para elaborar mas detalladamente
las politicas de reforma descritas o incluso para abordar otros de los cuellos de botella
identificados a lo largo del trabajo (desigualdades regionales, altos niveles de deuda
publica, excesivo control del mercado por parte del gobierno, intermediacidn bancaria
deficiente, etc.,). También se presta a estudios siguiendo la misma metodologia en otros

paises de la region.
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