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La formulacién de politicas sélidas ha ayudado a India a modernizarse y lograr un sélido
crecimiento econémico, posicionandola para convertirse en un actor cada vez mas importante
en el escenario mundial. Pero los acontecimientos recientes, y los escandalos, muestran que el
gobierno debe abordar algunos problemas importantes si quiere sostener el ascenso global de
la India.

India esta lista para convertirse en el pais mas importante del mundo a mediano plazo.

Tiene la poblacién mas grande (que sigue creciendo), y
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con un PIB per capita que es solo una cuarta parte del de China,

su economia tiene un enorme margen para aumentar la productividad.

Ademas, la importancia militar y geopolitica de la India no hara mas que crecer, y

es una democracia vibrante

cuya diversidad cultural generara un poder blando para rivalizar con Estados Unidos y el Reino
Unido.

Hay que darle crédito al primer ministro indio, Narendra Modi, por implementar politicas que
modernizaron a India y respaldaron su crecimiento.

Especificamente, Modi ha realizado inversiones masivas en el mercado Unico (incluso a través
de la desmonetizacion y una importante reforma fiscal) e infraestructura (no solo carreteras,
electricidad, educacién y saneamiento, sino también capacidad digital). Estas inversiones, junto
con politicas industriales para acelerar la fabricacién , una ventaja comparativa en tecnologia y
Tl, y un sistema de bienestar digital personalizado, han llevado a un desempefio
econdmico sélido luego de la caida del COVID-19.

Sin embargo, el modelo que ha impulsado el crecimiento de India ahora amenaza con limitarlo. Los
principales riesgos para las perspectivas de desarrollo de la India son mas micro y estructurales que
macro o ciclicos. En primer lugar, la India se ha movido hacia un modelo econdémico en el que unos
pocos “campeones nacionales” (en la practica, grandes conglomerados oligopdélicos privados)
controlan partes significativas de la vieja economia. Esto se parece a Indonesia bajo Suharto
(1967-98), China bajo Hu Jintao (2002-12) o Corea del Sur en la década de 1990 bajo sus chaebols
dominantes.

De alguna manera, esta concentracién de poder econdmico le ha servido bien a la India. Debido a una
gestion financiera superior, la economia ha crecido rapidamente, a pesar de que las tasas de
inversion (como porcentaje del PIB) eran mucho mas bajas que las de China. La implicacion es que las
inversiones de India han sido mucho mas eficientes; de hecho, muchos de los conglomerados de la
India cuentan con niveles de productividad y competitividad de clase mundial.

Pero el lado oscuro de este sistema es que estos conglomerados han podido capturar la formulacién
de politicas para beneficiarse a si mismos. Esto ha tenido dos amplios efectos dafiinos: esta
reprimiendo la innovacién y matando efectivamente a las nuevas empresas en etapa inicial y a los
participantes nacionales en industrias clave; y esta cambiando el programa del gobierno “Hacer en
India” en un esquema proteccionista y contraproducente.

Es posible que ahora estemos viendo estos efectos reflejados en el crecimiento potencial de la India,
que parece haber disminuido en lugar de acelerarse recientemente. Asi como a los tigres asiaticos les
fue bien en las décadas de 1980 y 1990 con un modelo de crecimiento basado en las exportaciones
brutas de bienes manufacturados, India ha hecho lo mismo con las exportaciones de servicios
tecnoldgicos. Make in India tenia la intencién de fortalecer el lado comerciable de la economia
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fomentando la produccion de bienes para la exportacion, no solo para el mercado indio.

En cambio, India se esta moviendo hacia una sustitucion de importaciones mas proteccionista y
subsidios a la produccién nacional (con matices nacionalistas), los cuales aislan a las industrias y
conglomerados nacionales de la competencia global. Sus politicas arancelarias le impiden ser mas
competitivo en la exportaciéon de bienes, y su resistencia a adherirse a acuerdos comerciales
regionales impide su plena integracién en las cadenas de suministro y valor mundiales.

Otro problema es que Make in India ha evolucionado para respaldar la produccién en industrias
intensivas en mano de obra, como automdviles, tractores, locomotoras, trenes, etc. Si bien la
intensidad laboral de la produccion es un factor importante en cualquier pais con abundancia de
mano de obra, India deberia centrarse en industrias en las que tiene una ventaja comparativa, como
tecnologia y TI, inteligencia artificial, servicios comerciales y fintech. Necesita menos scooters y mas
empresas emergentes de Internet de las cosas. Al igual que muchas de las otras economias asiaticas
exitosas, los formuladores de politicas deben nutrir estos sectores dinamicos mediante el
establecimiento de zonas econdmicas especiales. En ausencia de tales cambios, Make in India
continuara produciendo resultados suboptimos.

Finalmente, la reciente saga que rodea al Grupo Adani es un sintoma de una tendencia que
eventualmente dafara el crecimiento de la India. Es posible que el rapido crecimiento de Adani haya
sido posible gracias a un sistema en el que el gobierno tiende a favorecer a ciertos grandes
conglomerados y estos Ultimos se benefician de tal cercania mientras apoyan los objetivos de las
politicas. Nuevamente, las politicas de Modi lo han convertido merecidamente en uno de los lideres
politicos mas populares en el pais y en el mundo de hoy. El y sus asesores no son personalmente
corruptos, y su Partido Bharatiya Janata ganara justificadamente la reelecciéon en 2024 a pesar de
este escandalo. Pero la dptica de la historia de Adani es preocupante.

Existe la percepcidén de que el Grupo Adani puede estar, en parte, ayudando a respaldar la
maquinaria politica estatal y financiar proyectos estatales y locales que, de otro modo, quedarian sin
financiacion, dadas las limitaciones fiscales y tecnocraticas locales. En este sentido, el sistema puede
ser similar a la politica del “barril de cerdos” en los EE. UU., donde ciertos proyectos locales se
asignan a un proceso legal (si no completamente transparente) de compra de votos en el Congreso.

Suponiendo que esta interpretacién sea parcialmente correcta, las autoridades indias podrian
responder que el sistema es “necesario” para acelerar el gasto en infraestructura y el desarrollo
econdmico. Aun asi, esta practica seria téxica y representaria un sabor completamente diferente de la
realpolitik en comparacién con, digamos, las grandes compras de petroleo ruso por parte de la India
desde el comienzo de la Guerra de Ucrania.

Si bien esos envios aln representan menos de un tercio de las compras totales de energia de la India,
se han realizado con un descuento significativo. Dado el PIB per capita de alrededor de $ 2,500, es
comprensible que India se beneficie de energia de menor costo. Las quejas de los paises occidentales



que son 20 veces mas ricos simplemente no son creibles.

Si bien el escandalo que rodea al imperio Adani no parece extenderse mas alla del propio
conglomerado, el caso tiene implicaciones macro para la solidez institucional de la India y las
percepciones de los inversionistas globales sobre la India. La crisis financiera asiatica de la década de
1990 demostré que, con el tiempo, la captura parcial de la politica econdmica por parte de los
conglomerados capitalistas compinches dafara el crecimiento de la productividad al obstaculizar la
competencia, inhibir la “destruccién creativa” de Schumpeter y aumentar la desigualdad.

Por lo tanto, a Modi le interesa a largo plazo asegurarse de que India no siga este
camino. El éxito a largo plazo de India depende en ultima instancia de si puede fomentar y
sostener un modelo de crecimiento que sea competitivo, dinamico, sostenible, inclusivo y
justo.
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