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En busca de otra
modalidad de
desarrollo

Pedro Sáinz
Alfredo Calcagno*
La importancia dada en los años ochenta al análisis de
la depresión económica, los desequilibrios externos y
la inflación en América Latina ha dejado en la penum-
bra profundos cambios económicos, institucionales y
sociales. Inspiradas por planteamientos neoliberales,
las reformas institucionales y macroeconómicas sirvie-
ron a la vez para desarticular la modalidad previa de
desarrollo e intentar establecer una nueva. Hubo trans-
ferencias patrimoniales y se alteraron la estructura pro-
ductiva, la distribución del ingreso, la relación capital-
trabajo, las funciones públicas y privadas y la inser-
ción económica internacional. Algunos de estos cam-
bios se materializaron con ocasión de políticas antiin-
flacionarias o de servicio de la deuda externa.

A comienzos de los años noventa dos países pare-
cen acercarse a una nueva modalidad de desarrollo,
con estabilidad política y una recuperación de la acu-
mulación de capital. En otros, las políticas no consiguen
restablecer el crecimiento, la estabilidad de precios y
los niveles previos de inversión. Los intentos por esta-
blecer una nueva modalidad de desarrollo enfrentan
variados desafíos: dar consistencia al proceso de refor-
mas, cuyos alcances y secuencia son problemas no re-
sueltos; expandir persistentemente las exportaciones y
la acumulación, y evitar la consolidación de la actual
heterogeneidad económica y social. Los países menos
inmersos en el proceso se plantean si la experiencia
acumulada, las características de sus economías y el
cambiante contexto internacional no hacen convenien-
tes políticas diferentes a las de los países pioneros.

Las medidas que estos últimos están tomando hoy
sugieren que la estabilidad política y el potencial eco-
nómico exigirán diferenciarse en aspectos significati-
vos —especialmente los vinculados a la equidad y la
pobreza— de la modalidad neoliberal y establecer otra
más próxima al planteamiento de transformación pro-
ductiva con equidad de la Secretaría de la CEPAL.

* Pedro Sáinz es Director de la División de Estadística y
Proyecciones y Alfredo Calcagno es oficial de Asuntos

Económicosde la División de Estadística y Proyecciones de la CEPAL.
Los autores agradecen hi colaboración de los funcionarios de
la División y los valiosos comentarios de Adolfo Gurrieri, Re-
nato Baumann y Ricardo Bielschowsky a una versión prelimi-
nar de este artículo.

Introducción

Bos años ochenta fueron para América Latina
algo más que una década perdida en su desarro-
llo. Las cifras muestran elocuentemente el quie-
bre en el crecimiento de su producto y en su
acumulación de capital tras cerca de treinta años
de expansión económica y transformación pro-
ductiva (cuadro 1). Pero depresión económica no
es sinónimo de inmovilidad, y en los últimos años
han sido importantes los cambios cualitativos en
las economías y las sociedades latinoamericanas.
En este artículo se intentará identificar e inter-
pretar algunas de esas transformaciones, buscan-
do definir de qué manera representaron una rup-
tura de la modalldad de desarrollo que estuvo
vigente en la posguerra, y en qué medida confi-
guraron una nueva modalidad de desarrollo ca-
paz de adquirir establlidad y permanencia.

Tal intento necesita de una perspectiva tem-
poral, que se traza en la sección I. En la sección
II se señalan los cambios más significativos preci-
pitados por la crisis de los ochenta, y se examina
el significado de esas evoluciones: ¿fueron ellas
el resultado reversible de ajustes económicos c o-
yunturales, o más bien el sello característico de
una nueva modalidad de desarrollo en gestación?
Esto lleva a analizar algunas similitudes y diferen-
cias entre países, destacando la situación de los
que parecen  más encaminados hacia una nueva
modalidad de desarrollo. La sección I II, por últi-
mo, señala algunos desafíos que enfrentan en esa
transformación los distintos grupos de países.

I
Del desarrollo de

posguerra a la crisis de la
deuda

1. La modalidad de desarrollo de posguerra

Factores políticos y económicos confluyeron en
la posguerra para dar lugar a una modalidad es-
table de desarrollo, en reemplazo de la que en-
trara en crisis entre 1914 y 1945. Ya en ese perío-
do habían surgido en varios países condiciones
propicias para una industrialización espontánea,
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Cuadro 1
AMERICA LATINA: PRODUCTO INTERNO BRUTO, POR TIPO DE GASTO

A PRECIOS CONSTANTES DE 1980
(Tasas anuales de crecimiento)a

1950-1965 1965-1974 1974-1980 1980-1985 1985-1990 1950-1990

Producto interno bruto 5.3 6.2 5.1 0,3 1.8 4.8

Consumo privado 4.7 6.5 5.5 -0.4 1.8 4.7
Consumo del gobierno general 4.7 7.0 5.2 1.9 1.7 4.9
Inversión interna bruta 5.0 8.9 4.7 -8.7 -0.2 4.7
Exportaciones 6.3 3.7 4.7 5.5 5.8 4.5
Importaciones 3.1 8.7 5.7 -9.5 6.0 4.3

Puente: CEPAL, sob re la base de datos oficiales.
Obtenidas mediante regresión.

en un proceso que favoreció la urbanización, el
desarrollo del mercado interno, la expansión de
grupos empresariales y de los estratos medios,
así como la ampliación de grupos obreros y urba-
nos populares; estos grupos sociales darían sus-
tento al proyecto transformador. Entre el inicio
de la posguerra y comienzos de los años sesenta,
en un grupo de países latinoamericanos que
agrupaban a un alto porcentaje de la población,
se logró dar estabilidad a una modalidad de desa-
rrollo cuyas características han sido descritas ex-
tensamente por la CEPAL en otros documentos
(CEPAB, 1985). Hacia mediados de los años sesen-
ta esa modalidad enfrentó graves dificultades, tan

-to internas como en las relaciones económicas ex-
ternas. En la segunda mitad de los años sesenta e
inicio de los setenta se intentaron numerosas accio-
nes para superar esas dificultades (CEPAL, 1985).

A comienzos de los arias setenta pareció to-
mar cuerpo una nueva forma de transformación
económica que combinaba una mayor expansión
y diversificación de las exportaciones con merca-
dos internos basados en una mayor concentración
del ingreso. El crecimiento económico se había
acelerado en la mayoría de los casos. No obstante,
las nuevas formas de incorporación y exclusión
social que suponía esta modalidad de desarrollo
exigía gobiernos más autoritarios y daba origen a
agudos conflictos políticos que en ocasiones al-
canzaban el enfrentamiento armado.

Estas tendencias se vieron afectadas por la
crisis del petróleo de 1973 y sus numerosas con-
secuencias. En algunos países, el alza del precio
del petróleo acarreó un déficit comercial y una
aceleración inflacionaria, tanto por el encareci-
miento de la energía cuanto por la depreciación
del tipo de cambio. En otros, representó una
fuente extraordinaria de ingresos externos y fis-
cales. Y para la región en su conjunto, fue de
particular importancia la recirculación de los lla-
mados petrodólares y el período de endeuda-
miento externo que cubrió el segundo quinquenio
de los años setenta (CEPAL, 1990a).

2. La irrupción de la banca transnacional

La irrupción de la banca privada transnacional
planteó modificaciones apreciables en distintos
campos. En el económico, pareció liberar la clási-
ca restricción externa al crecimiento. En el de las
ideas, significó una fuerte presión por liberalizar
los mercados y por establecer una mucho mayor
apertura comercial y financiera al exterior. En el
institucional, impulso el intento de ampliar el ra-
dio de acción del sector privado y reducir el del
sector público.

En la práctica, la abundancia inicial de recur-
sos dio lugar a políticas económicas de muy di-
versa índole. En algunos países sirvió para dar
nuevo impulso al proceso de industrialización 'con
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fuerte intervención estatal. En otros, sirvió para
postergar los efectos del estancamiento producti-
vo y la caída de la inversión, al mantenerse el
consumo por la vía del endeudamiento y las im-
portaciones. Y en un tercer grupo de países, la
obtención de cuantiosos créditos externos tuvo
su principal contrapartida en la misma cuenta de
capital, en la forma de fuga de capitales.

Cabe destacar en este panorama la experien-
cia de los países del Cono Sur de América Lati-
na, donde la abundancia de recursos externos
fue deliberadamente utilizada para desmantelar
el anterior esquema de desarrollo. Allí, a mediados
de los años setenta, grupos sociales y políticos y
las fuerzas armadas estimaron que en el corazón
mismo del sistema económico existían "tenden-
cias socializantes" que aumentaban la gravitación
de los sectores asalariados y del Estado y atenta-
ban contra sus derechos y libertades. Con ese
diagnóstico, la sola respuesta represiva de gobier-
nos autoritarios resultaría insuficiente en el largo
plazo, si no se modificaba radicalmente la moda-
lidad de desarrollo, y con ella, el peso relativo de
los distintos actores económicos y sociales. En el

Cono Sur la acción de la banca extranjera y el
financiamiento externo sirvieron para mantener
un tipo de cambio artificialmente bajo, incremen-
tar importaciones sustitutivas de la producción
manufacturera nacional, desarrollar un capital fi-
nanciero privado en gran medida especulativo,
modificar la estructura patrimonial dentro de los
países y favorecer la acumulación de recursos fi-
nancieros en el exterior. Esta política, combinada
con una redistribución regresiva del ingreso, pre-
cipitó una involución en la industrialización (cua-
dro 2), especialmente en los sectores vinculados
al mercado interno y a la acumulación.

En otros países, la irrupción de la banca ex-
tranjera de fines de los setenta tuvo un impacto
diferente. Allí donde la transformación producti-
va se mantuvo pujante, los créditos externos sir-
vieron para profundizar la industrialización, man-
teniendo frecuentemente el Estado un papel di-
rector en la acumulación. El caso más notable se
dio en Brasil, en donde gran parte de los fondos
externos fueron canalizados por la banca local de
desarrollo. El proceso allí contrastó en muchos
aspectos con lo ocurrido en el Cono Sur: el papel

Cuadro 2
ARGENTINA Y CHILE: INDICADORES DE LA INDUSTRIA MANUFACTURERA

Indicadores Argentina Chile

1974 1982 1990 1972 1982 1990

100 66 57 100 69 93

28.3 22.2 20.7 26.6 19.0 20.6

28.3 20.8 17.8' 21.2 13.2 12.4"

36.2 24.5 27.3 15.9 22.2

Fuente: CEPAL, sobre lab base de cifras oficiales, y Banco Central de Chile, Boletín mensual, varios números, Santiago de Chile.
Sobre la base de cifras a precios corrientes.

"1989.
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del Estado y de sus empresas se acentuó, se man-
tuvo el valor real del tipo de cambio, se avanzó
en la profundización de la industrialización y en
la integración del aparato industrial, reduciendo
notablemente la necesidad de importaciones, y
surgió una fuerza sindical de importancia, princi-
palmente a partir de la zona industrial de São
Paulo. También en México, Colombia, Paraguay
y Ecuador los flujos de recursos externos se aso-
ciaron a importantes esfuerzos de desarrollo de
la infraestructura y de la capacidad productiva.

Sólo después, con la crisis de la deuda, tendie-
ron a generalizarse las tensiones y las medidas de
política económica destinadas más o menos explí-
citamente a desmontar la modalidad de desarro-
llo. Sin embargo, éstas se aplicaron sobre situacio-
nes nacionales diferentes en cuanto al grado de
funcionamiento de esa modalidad, con efectos
también diferentes.

3. La crisis de la deuda

En 1982, como resultado del elevado saldo de
deuda ya acumulado y del alza de la tasa interna-
cional de interés, los intereses devengados repre-
sentaron para el conjunto de la región el 41% de
sus exportaciones de bienes y servicios. En esa
situación, la abrupta interrupción de nuevos cré-
ditos de la banca transnacional a los países de la
región llevó a un fuerte ajuste recesivo que pro-
duciría un vuelco en sus cuentas externas. Este
último fue notable: la región revirtió un dé ficit
comercial equivalente a 1.4% de su producto in-
terno bruto en 1980/1981, llegando a un exce-
dente, a valores constantes de 1980, de 7.5% del
PIB en 1983/1984. Tal vuelco, que en valores
corrientes significó 45 000 millones de dólares,
preservó los intereses del sistema financiero in-
ternacional, pero no el de los países deudores,
cuyas importaciones cayeron de 16.6% del pro-
ducto en 1980/1981 a 11% en 1983/1984, y (aca-
so más grave) cuya inversión interna bruta se re-
dujo de 24.3% a 15.9% del producto entre esos
períodos (gráfico 1).

Contrariamente a los análisis para los cuales
la crisis de la deuda era un fenómeno coyuntural
y que justificaban los severísimos ajustes vatici-
nando un rápido retorno de los créditos exter-
nos, la transferencia neta negativa de recursos ha
sido una persistente carga para la región, con la
excepción parcial de los países de América Cen-

tral y el Caribe (cuadro 3). El impacto de esa
transferencia de recursos al exterior no puede
ser subestimado:i representó una fuerte presión
sobre las finanzas públicas y privadas, y se trans-

GráfiCo 1
AMERICA LATINA: PRODUCTO, INVERSION,

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES,
1977-1984

(Miles de millones de dólares de 1980)

Puente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales

mitió desde allí, por distintos medios y con dife-
rentes intensidades, al resto de la sociedad.

El impacto de la crisis externa sobre l as cuen-
tas públicas fue múltiple. El efecto más evidente
provino de la condición de deudor neto del sector
público, especialmente luego de la virtual nacio-
nalización de la deuda privada exigida para casi
todas las refinanciaciones concedidas por la ban-
ca extranjera. Asimismo, la contracción económi-
ca y la reducción de las importaciones repercu-
tieron sobre la base imponible. Algunos países
tuvieron un costo fiscal adicional debido, según
los casos, a mayores incentivos fiscales a l as ex-

' Como punto de comparación, recordemos que las repara-
ciones alemanas posteriores a la primera guerra mundial re-
presentaron transferencias brutas (es decir, parcialmente fi-
nanciadas desde fuera) de 2.4 puntos del producto entre 1924
y 1932, valor que fue superado ampliamente por varios países
latinoamericanos durante los años ochenta (cuadro 3). Véase
Reisen y von Trotsenburg, 1988,
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Cuadro 3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (ALGUNOS PAISES): TRANSFERENCIA NETA

DE RECURSOS, 1970-1991'
(Promedios anuales, en porcentajes del producto interno bruto)

Países 1970/1974 1975/1981 1982/1986 1987/1991

América del Sur y México

Argentina -0.7 0.1 -5.2 -4.1
Bolivia -2.0 2.8 -1.0 4.0
Brasil 3.8 2.1 -3.0 -2.5
Colombia 1.8 1.3 0.1 -4.2
Chile 0.5 5.5 -3.6 -1.1
Ecuador 2.4 3.3 -4.7 -2.6
México 1.4 1.6 -6.7 -L3
Paraguay 2.5 7.8 3.4 0.3
Perú 1.5 1.2 -0.8 1.1
Uruguay 0.2 4.3 -3.3 -2.9
Venezuela -4.1 4.8 -4.9

América Central y el Caribe

Costa Rica 8.3 7.5 0.3 5.1
El Salvador 1.4 1.0 2.5 4.1
Guatemala 0.6 3.0 2.1 4.4
Haití 1.7 10.6 11.5 8.9
Honduras 3.0 6.4 2.6 3.4
Nicaragua 4,7 4.7 18.7 15.4'
República Dominicana 4.0 2.7 0.9 -1.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a Corresponde al movimiento neto de capitales menos el pago neto de utilidades e intereses, a valores corrientes.
b  1987-1990.

1 1

portaciones, o a un menor gravamen sobre éstas.
Las devaluaciones a las que también recurrieron
varios países agravaron la carga fiscal en todos
los casos en los que el sector público tenía un
saldo externo deficitario. Por lo general, se bus-
có contrarrestar la tendencia a la reducción de la
base imponible con nuevos impuestos o con ma-

yores tasas de los existentes, privilegiando la faci-
lidad y rapidez en la recaudación por sobre cual-
quier otra consideración económica o de equidad;
pero aun estos diagramas "de emergencia" da-
ban frecuentemente frutos decepcionantes, debi-
do a las deficiencias de los sistemas de recauda-
ción. Por otra parte, para compensar el alza de
los gastos financieros, se redujeron tanto los gastos

corrientes (con la depresión de los salarios reales
de los empleados públicos) como los de inver-
sión, sin distinguir mucho entre los sectores afec-
tados (educación, salud, vivienda, etc.).

En varios países estas transformaciones en
las estructuras de ingresos y gastos no bastaron
para permitir el servicio normal de la deuda ex-
terna pública. Tampoco alcanzaron las trabajosas
renegociaciones y concesiones de "dinero fresco"
de la banca transnacional y los organismos finan-
cieros multilaterales. Se recurrió entonces a la
emisión de deuda interna -que en el precario
marco económico general debía rendir elevados
intereses y ser a corto plazo- y a la emisión mo-
netaria. En definitiva, el desequilibrio externo
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potenció la aceleración inflacionaria y la inestabi-
lidad financiera, con sus secuelas negativas sobre
el volumen de la inversión, la distribución del
ingreso y las mismas íinanzas públicas. De este
modo, en varios países el esfuerzo por servir una
parte apreciable de la deuda externa durante los
años ochenta provocó tales desequilibrios ma-
croeconómicos que los condujo, entre otras con-
secuencias, a una moratoria de hecho para gran
parte de sus obligaciones financieras externas.

Muy diferente fue la situación de países cuyas
exportaciones, en gran medida, estaban en ma-
nos del Estado. En ellos, el aumento de las ex-
portaciones y la devaluación real no significaron
un agravamiento de los desequilibrios macroeco-
nómicos y de las tensiones monetarias y financie-
ras, sino más bien lo contrario. Ba percepción
directa de gran parte de las divisas de
exportación brindó allí un instrumento importante para
el control del mercado cambiario y para la políti-
ca monetaria.

Ciertamente, la crisis de la región no se redu-
jo a un desequilibrio de balance de pagos relacio-

nado con la deuda externa, ni al déficit fiscal que
se le asoció, por profundos que éstos hayan sido:
como ya se dijo, la modalidad de desarrollo en-
frentaba serias dificultades desde los años sesen-
ta. Pero el problema de la deuda externa influyó
decisivamente no sólo en desencadenar la crisis,
sino también en la evolución posterior de ella y
en el tipo de respuestas que se le dio: introdujo
nuevos temas y nuevos actores en la toma de
decisiones estratégicas de los países.

Como es habitual en las situaciones de so-
breendeudamiento, toda vez que se torna claro
que no se enfrenta un mero problema de liquidez,
a los requerimientos de un drástico ajuste se agre-
gan las presiones por reformas estructurales y
transferencias patrimoniales. Así, l as medidas que
se adoptaron ante la crisis sobrepasaron pronto el
campo macroeconómico y adquirieron un carác-
ter institucional que llevó a cuestionar y modificar
el papel del sector público, así como las formas
comerciales y financieras de inserción externa. Se
pasó a apuntar, en síntesis, a la modificación de
elementos básicos de la modalidad de desarrollo.

II
¿Hacia una nueva modalidad de desarrollo?

1. Desarticulación de una modalidad de desarrollo y
articulación de otra nueva: el factor político

La naturaleza de la crisis, y las políticas que se
adoptaron para enfrentarla, acentuaron las difi-
cultades económicas y políticas que venía experi-
mentando la modalidad previa de desarrollo e in-
fluyeron decisivamente en su desarticulación: En
efecto, las medidas adoptadas quitaron dinamis-
mo al mercado interno, frenando la demanda de
bienes de consumo y aún más la de bienes de
inversión, y restando así impulso a la industriali-
zación. A la vez, los intentos de ampliar el gasto
público en el servicio de la deuda externa deja-
ron sin recursos a las acciones estatales que ha-
bían dado un sustento decisivo a la acumulación
de capital. Asimismo, al reducirse agudamente
los salarios del sector público, la tecnocracia que
se había formado y que sustentaba la parte más
eficaz de la acción económica y social del Estado
abandonó paulatinamente el sector público. Este,

desprovisto de la necesaria capacidad de acción y
desarticulado, debió enfrentar problemas cada vez
mayores, con lo que se acrecentaron los desequi-
librios de todo orden. De esta forma, y de mane-
ra creciente con el transcurso de los años ochen-
ta, se gestó en muchos países una situación muy
grave, pues dejó de funcionar una modalidad de
desarrollo y no se logró poner en marcha otra
que la reemplazara.

Ahora bien, el comienzo de los años noventa
se viene caracterizando, en el plano de la con-
cepción de la política económica, por un apre-
ciable grado de consenso de los gobiernos en
torno a aspectos que son importantes en la defi-
nición de una modalidad de desarrollo. Más aún,
algunos países parecen retomar un proceso de
acumulación y lo hacen en un marco político
que viene mostrando una creciente estabilidad.
Parece por tanto pertinente explorar en qué me-
dida se comienza a conformar otra modalidad de
desarrollo.
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El nuevo estilo de desarrollo, para ser viable,
se debe apoyar en la recomposición de un pacto
político estable y en la recuperación del proceso
de acumulación. Allí donde parece empezar a
funcionar, las definiciones políticas (respecto al
reparto de los frutos del nuevo modelo, las re-
glas de su funcionamiento, el nuevo marco insti-
tucional, la composición de su base política) han
precedido a la recuperación, aún parcial, de la
acumulación. Esas definiciones estarán determi-
nadas en gran medida por la estructura de poder
de los distintos actores sociales, que se modificó
en el período de crisis y ajuste.

Las circunstancias externas e internas descri-
tas ampliaron la capacidad de acción de ciertos
agentes y redujeron la de otros. La debilidad de
la industria y del sector público afectô a los gru-
pos sociales que habían dado sustento y estabili-
dad política a la modalidad de desarrollo ante-
rior, en particular los grupos medios y sindicales.
En el otro extremo, hubo sectores que lograron
esquivar los efectos de los desequilibrios y en
ocasiones los aprovecharon por su capacidad para
especular. En general, se trató de los agentes más
transnacionalizados y con mayor liquidez o acce-
so al crédito, y los que lograron captar significati-
vas transferencias del Estado (por la nacionaliza-
ción de la deuda externa privada, el rescate del
sistema financiero, la licuación de deudas empre-
sariales, los sistemas de subsidios o de desgrava-
ción de impuestos, etc.). Pero fueron probable-
mente los acreedores externos quienes, en este
período, más ganaron en poder y protagonismo.

En la desarticulación de la anterior modali-
dad de desarrollo y en la definición de las refor-
mas destinadas a articular una nueva, el "club de
acreedores" ha desempeñado un papel central.
La banca privada internacional, actor central en
el problema del endeudamiento; el Departamento
del Tesoro de los Estados Unidos; los gobiernos
de los países desarrollados, y los organismos fi-
nancieros multilaterales —con un grado de coor-
dinación relativamente alto—, establecieron seve-
ras condiciones a los países latinoamericanos en
sucesivas negociaciones asociadas a la balanza de
pagos. En el cuadro 4 se enumeran las conduci-
das por el FMI y el Banco Mundial (CEPAL,
1990a, p.40 y siguientes).

Algunas de esas condiciones estaban relacio-
nadas directamente con los intereses más inme-
diatos de los bancos acreedores, urgidos por re-

ducir el riesgo de su cartera de créditos, incre-
mentar sus ganancias y mejorar la relación entre
su capital y sus activos en los países en desarrollo
altamente endeudados. Entre ellas figuraban la
estatización de la deuda privada, la desdolariza-
ción de la deuda con los bancos no americanos,
la participación de los bancos acreedores en ope-
raciones financieras (como los regímenes de re-
préstamo y de capitalización de la deuda externa),
y la generación de elevados saldos comerciales,
merced a los cuales (y al endeudamiento cada
vez mayor con los organismos financieros inter-
nacionales) los bancos cobraron parte significati-
va de los intereses, disminuyendo al mismo tiem-
po los préstamos brutos. Pero hubo otras condi-
ciones que difícilmente pueden considerarse una
respuesta directa a la crisis de pagos externos.
Correspondieron más bien a opciones estratégicas
del bloque acreedor, que aprovechó la fuerza de
su posición en la negociación de la deuda para
introducir ciertas reformas estructurales en los
países deudores.

Una formulación paradigmática del conjunto
de reformas exigido fue la de James Baker en
1985: los países que quisieran incorporarse a la
Iniciativa Baker (que teóricamente accederían a
una nueva corriente de créditos externos) debían
"aplicar sanas políticas monetarias y fiscales,
orientadas a reducir los desequilibrios internos y
la inflación y a liberar recursos para el sector
privado"; establecer libertad general de precios,
con valores de mercado para el tipo de cambio,
la tasa de interés y los salarios; introducir refor-
mas tendientes al predominio de la empresa pri-
vada y al libre funcionamiento de los mercados
—incluidas reformas impositivas, del mercado la-
boral y de los mercados financieros— y realizar
una apertura económica que favoreciera tanto la
inversión directa como la entrada de capitales y
que liberalizara el comercio (FMI, 1985). Esas
propuestas, convergentes con las ideas e intere-
ses de fuertes sectores sociales y políticos de la
región que vieron en ellas la base de un nuevo
estilo de desarrollo, pasaron a integrar la agenda
de numerosos gobiernos de América Latina.

Naturalmente, los países han seguido distin-
tas trayectorias y no en todos lados la crisis y las
políticas asociadas a ella provocaron el mismo
grado de desarticulación de la antigua modali-
dad. Pero a la postre, en casi todos ellos, la nueva
estructura de poder abrió camino a una rearticu-
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Cuadro 4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE PRESTAMOS DE ESTABILIZACION Y/O AJUSTE DEL BANCO MUNDIAL Y EL

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, 1980-1989
(Mos en gaefueron acordados)

Países Banco Mundial FMI

Argentina

Barbados
1986, 87, 89

1982, 83
1983, 84, 85, 86, 87

Bolivia

Brasil

Chile

Colombia

1980, 86, 87, 88

1984, 86, 88

1985, 86, 87, 88

1985, 86, 88

1980,

1983,

1983,

86,

84,

84,

87

88

85, 86

Costa Rica

Ecuador
El Salvador

1983, 85, 89

1986, 88
1982

1980,

1983,

81,

85,

82,

86,

85,

88

87, 88, 89

Guatemala 1983, 88
Guyana

Haití

Honduras

Jamaica

México

Panamá

Perú

1980, 81

1987

1989

1980, 81, 82, 83, 85,

/983,86,87,88,89

1984, 87

1980, 82, 83, 84

87

1980,

1982,

1980,

1981,

1982,

1980,

81

83

81

82,
83,

81,

83,

84,

82,

84,

85,

83,

85,
86,

84,

86,

89

85,

87,88

86

Uruguay

Venezuela
1984, 87, 89
1989

1983, 85, 86

Fuente: Extraído de Frances Stewart, Protecting the poor during adjustment on Latin America and the Caribbean on the 1980s.
How adequate was the World Bank response? Development Studies Working Papers, N' 44, Torino, Italia/Oxford, Reino Unido, Centro Studi Luca
d'Agliano/Queen Elizabeth House, junio de 1992.

lación patrimonial basada en la transferencia es-
tatal de activos al sector privado, a la aplicación
de medidas que reformaran a fondo la legisla-
ción laboral y a la consolidación de una nueva
distribución del patrimonio y del ingreso. Tales
orientaciones eran consistentes además con un
nuevo contexto internacional que exigía una ma-
yor libertad de acción para las operaciones co-
merciales, financieras y patrlmoni ales externas.

2. Estabilización y transferencias patrimoniales

El control de los procesos inflacionarios es consi-
derado habitualmente una condición previa al res-
tablecimiento de un proceso de desarrollo, cual-
quiera sea su modalidad. Esta visión secuencial

 Cualitativamente diferentes de las inflaciones más modera-
das que en decenios pasados eran funcionales a una forma de
regulación de economías en crecimiento.
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der. Al mismo tiempo, la alta inflación incide
sobre la estructura soclal, política y económica;
es más, en algunos casos un golpe hiperinflacio-
nario sirvió para arrasar con las resistencias a un
determinado orden político y económico, tanto
porque su efecto redistributivo restó poder a los
sectores remisos, cuanto porque arrimó consen-
so social a una opción política que ofrecía sacar a
la economía del remolino hiperinflacionario, cua-
lesquiera fuesen sus costos para vastos sectores
sociales y sus efectos de largo plazo. Ba hiperin-
flación fue en esos casos un paso para remover
las bases de la modalidad anterior de desarrollo.

Ahora bien, las transferencias patrimoniales han
sido en varios casos una pieza clave en la relación
entre la estabilización económica y la configura-
ción de una estructura de poder económico y polí-
tico. Tanto los agudos desequilibrios económicos
que caracterizaron a la región desde mediados de
los años setenta como los esfuerzos tendientes a la
estabilización, fueron un marco propicio para in-
tensos movimientos patrimoniales.

El proceso descrito atravesó por varias fases.
Comenzó con la irrupción de la banca extranjera
y la desregulación de varios sistemas bancarios
nacionales. A partir de la segunda mitad de los
años setenta crecieron paralelamente el endeuda-
miento empresarial y las tenencias de activos fi-
nancieros del sector privado, tanto en moneda
extranjera como nacional (cuadro 5). El crecimien-
to general de actlvos y pasivos financieros encerra-
ba situaciones contrastadas: no todos los agentes
tenían el mismo acceso al crédito, ni a los diferen-
tes tipos de crédito; el cuadro 6 presenta evidencias
en ese sentido en un país pionero en la liberalización
financiera. El acceso prlvilegiado al crédito de algu-
nos empresarios o grupos económicos (los más
grandes, y sobre todo los más relacionados con la
banca interna o extranjera) les dio la posibilidad de
desarrollar importantes conglomerados económi-
cos; inversamente, las empresas que sólo accedían
a un crédito caro y de corto plazo vieron afectada
su capacidad de competencia y, a veces, amenazada
su supervivencia. Asimismo, la liberalización de la
tasa de interés, y en general de la actividad finan-
ciera, generó nuevas fuentes de ganancias para los
agentes con mayor liquidez y con acceso a un am-
plio espectro de colocaciones financieras. En la me-
dida en que sus activos financieros fueron aumen-
tando, sus decisiones de portafolio adquirieron una
extraordinaria influencia sobre la estabilidad eco-

nómica (corno la decisión de fugar o repatriar capi-
tales).

Con la crisis de la deuda sobrevino una se-
gunda etapa en las transferencias patrimoniales.
Ahora, a la redistribución de activos entre priva-
dos se le agregó una masiva transferencia del
sector público al privado. A través de diversos
expedientes (seguros de cambio, refinanciamien-
tos, garantías, etc.) los Estados asignaron cuantio-
sos recursos a empresas y bancos privados. En
algunos casos se llegó a la nacionalización (o vir-
tual nacionalización) de empresas y bancos en
dificultades o en quiebra. Simultáneamente, el
sector privado seguía siendo el teatro de intensas
reestructuraciones patrimoniales, avivadas por el
cuadro de crisis, las quiebras, la inestabilidad fi-
nanciera y del mercado cambiario, y las tasas de
inflación elevadas y con bruscas variaciones.

Por último, las políticas tendientes a generar
excedentes comerciales o a reducir la inflación
influyeron en la distribución pa trimonial y del
ingreso. Esas políticas procuraron restringir la li-
quidez, anclar algunas variables nominales y re-
ducir la necesidad de financiamiento del sector
público. Ahora bien, todas estas medidas tuvie-
ron una importante faceta redistributiva: la esta-
bilización no fue en modo alguno "neutra" en
relación con la estructura de la propiedad, de los
ingresos y del poder.

Por lo pronto, el control de la liquidez nunca
es uniforme. Por ejemplo, el Banco Central pue-
de recortar el financiamiento a los bancos (o a
ciertos bancos, o a ciertas operaciones bancarias)
y al gobierno, y mantener la emisión por compra
de divisas; estará así concentrando la creaclón de
liquidez en algunos grupos exportadores o con
acceso a capitales externos. Otra medida de re-
ducción de la liquidez, adoptada en 1990 en Ar-
gentina y Brasil, tiene efectos distributivos aún
más evidentes: se trata del canje forzado de títu-
los de la deuda pública o de depósitos bancarios,
ambos a muy corto plazo y a tasa de interés libre,
por otros activos financieros de mayor plazo y
menor rendimiento. Tal medida afectó a nume-
rosos ahorristas y acreedores del Estado, aunque
algunos pudieron, al menos parcialmente, esqui-
var los efectos de la medida.

Por lo general, cuando se ha procurado con-
trolar la inflación se ha intentado fijar algunos
precios claves, tales como el tipo de cambio, las
tarifas de los servicios públicos, o los salarios n o-
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Cuadro 5
AMERICA LATINA (ALGUNOS PAISES): ACTIVOS FINANCIEROS PRIVADOS

(Porcentajes del producto interno bruto)

Países	 A fines de

Argentina

Costa Rica'

Chile

México

Venezuela

Depósitos a
plazo, de ahorro

y en divisas

3.1
15.3
8.1

12.9
22.5
25.9

4.9
9.9

23.6

17.1
17.0
19.7

18.8
24.3
25.5

Depósitos
bancarios en

el exterior

4.5
4.7

25.3

4.5
5.0

19.1

4.6
4.1

15.3

3.2
3.7
8.6

5.4
20.2
34.9

Otros activos	 Total de activos
financieros	 financieros

4.8	 12.5
2.9
	

23.0
8.6	 42.0

0.0 b	 17.3
0.8"
	

28.3
5.75
	

50.7

6.9
	

16.4
7.5
	

21.5
30.0	 68.8

10.0
	

30.3
10.3
	

31.0
18.7
	

46.9

6.7b	 30.5
7.8b	 52.3

3.21b	 63.6

1976
1980
1990

1976
1980
1990

1976
1980
1990

1976
1980
1990

1976
1980
1990

Fuente: Bancos centrales de los respectivos paises, Fondo Monetario Internacional (FMI) y Banco de Pagos Internacionales (BPI).
Estimaciones sobre la base de datos del FMI y el BPI.
No incluye títulos públicos.

minales. Pero si el resto de los precios sigue su-
biendo por un tiempo, las variables "ancla" se
irán retrasando, y es posible que los precios rela-
tivos se modifiquen fuertemente, con los consi-
guientes efectos sobre los diversos agentes.

En cuanto a las cuentas públicas, los progra-
mas estabilizadores procuraron reducir el déficit
operativo, y aún obtener un superávit con el cual
enfrentar la carga de la deuda pública, y eventual-
mente otros gastos relacionados con reformas es-
tructurales (como el paso de un sistema de jubila-
dones de reparto a otro de capitalización). Aquí
también los efectos distributivos fueron importan-
tes, como se verá en el apartado 4. El gasto público
no fue, en este sentido, reducido de manera ho-
mogénea; de hecho, se contrajo básicamente el
gasto social mientras que aumentó el gasto finan-
ciero. Del lado de los ingresos, los impuestos di-
rectos tendieron a caer, y los indirectos a subir.
También en este terreno tuvo importancia el pro-
ceso de privatizaciones. El efecto de la decisión de
privatizar sobre la distribución del patrimonio fue

evidente, no sólo en lo que se refiere a la relación
entre los sectores público y privado, sino a la es-
tructura de la propiedad dentro mismo del sector
privado. El capital extranjero y las empresas o gru-
pos económicos locales que lograron pasar la crisis
en mejores condiciones y con más liquidez o acce-
so al crédito, pudieron consolidar su posición den-
tro del país con la compra, frecuentemente por
debajo de su valor económico, de importantes re-
cursos naturales y empresas públicas.

En definitiva, los procesos de estabilización
en los que han avanzado varios países no se han
limitado a la obtención de algunos "equilibrios
macroeconómicos básicos" en las cuentas fiscales
y externas. Las medidas concretas han significa-
do fuertes transferencias de ingresos y de rique-
za, y han tendido a cristalizar (o estabilizar) una
nueva estructura de poder económico.

Del mismo modo, la estabilización del esque-
ma político y de la estructura del poder económi-
co parecen haber sido esenciales en los procesos
de estabilización de los precios. Sobre aquella
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Cuadro 6
ARGENTINA: FINANCIAMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO A LOS PRINCIPALES DEUDORES

DEL SECTOR PRIVADO, JUNIO DE 1986
(Millones de australes y porcentajes)

En moneda
extranjera

A tasa
regulada

Créditos
ajustables

Total del
financiamiento
en condiciones

favorables"

A tasa libre Total

En millones de australes
80 grandes deudores
privados 2 400 400 300 3 100 220 3 320

Resto de los deudores 1 100 3 150 590 4 840 3 880 8 720

Total 3 500 3 550 890 7 940 4 100 12 040

En porcentajes
80 grandes deudores
privados 72.3 12.0 9.0 93.4 6.6 100.0

Resto de los deudores 12.6 36.1 6.8 55.5 44.5 100.0

Total 29.1 29.5 7.4 65.9 34.1 100.0

Valor bruto	 Ocupación
de producción	 (miles de empleados)

(millones de australes de 1984)

Deuda
total

(millones de australes)

Total de la industria
manufacturera

51 empresas privadas
industriales"

% del total

3 989

520

13.0

1 373.5

77.2

5.6

4

1

389

939

44.2

Fuente: Elaboración sobre datos del Banco Central de la República Argentina y del Censo Nacional Económico del Instituto Nacional de
Estadística y Censos (INDEC), de 1985.

El financiamiento en moneda extranjera era de largo plazo, a tasas de interés internacionales, y estaba generalmente cubierto por ventajosos
seguros de cambio; las tasas reguladas resultaban habitualmente negativas en términos reales; y los créditos ajustables presentaban plazos y costos
sustancialmente más convenientes que los del mercado.
"Figuran entre los 80 principales deudores privados del sistema financiero.

base, y contando con perspectivas de alta rentabi-
lidad, los agentes privados de mayor peso han
modificado en varios casos algunos comporta-
mientos de mucha gravitación en los procesos
inflacionarios, como sus decisiones relativas a los
niveles de precios y de producción, su acción en
el mercado de cambios, y su conducta respecto
de los pagos de impuestos .3

En otros términos, esos agentes no utilizarían su virtual
poder de veto en las decisiones políticas y econômicas: "Para
mantener su statu quo (las élites económicas) recurren a dis-
tintos mecanismos de presión sobre las instancias decisorias
del poder público, que van desde la ocupación de puestos
laves en el manejo público de regulación económica hasta el
recurso a la desestabilización monetaria y productiva interna
como forma de presión por sus intereses" (CEPAL, 1991a).
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3. La relación capital-trabajo

Un claro indicador de cambio en la relación capi-
tal-trabajo es la evolución de la distribución fun-
cional del ingreso. Aunque no hay cifras para
todos los países, y algunas de las disponibles pue-
den ser especialmente imprecisas, la tendencia
general apunta nítidamente a un deterioro muy
marcado para la parte asalariada.

Los cuadros 7, 8 y 9 muestran la evolución de
la participación de los diferentes ingresos primarios
en el producto interno bruto. Entre 1960 y 1989
hubo un aumento general de la parte correspon-
diente a los pagos de factores al exterior, debido
al devengamiento de intereses sobre la deuda ex-
terna (cuadro 7). Este concepto, frecuentemente
marginal durante los años sesenta, empezó a co-
brar relevancia en la mayoría de los países a fines
de los años setenta; y en los ochenta aumentó en
forma considerable, debido tanto a la importancia
alcanzada por los intereses devengados como a la
devaluación real en numerosos países.

La participación de los asalariados en el pro-
ducto interno bruto, que en general había mejo-
rado hasta los primeros años del decenio de 1970,
se deterioró marcadamente en los años ochenta
(cuadro 8), hasta el punto de que en los países
del Cono Sur y en México bajó más de diez pun-
tos porcentuales. En el Cono Sur ese deterioro
data de mediados de los años setenta, cuando

gobiernos militares adoptaron orientaciones libe-
rales en lo económico y fuertemente represivas
(en especial hacia los asalariados) en lo político.
En la década siguiente, esa tendencia no cambió
significativamente, pese a los procesos democra-
tizadores; así, a mediados de los años ochenta los
asalariados percibían poco más del 30% del pro-
ducto (cifra que luego descendió aún más en la
Argentina) contra más del 40% en 1970. La fuer-
te compresión de la participación de los asalaria-
dos fue central en el quiebre de la modalidad de
desarrollo de esos países, que habían sido pione-
ros en la estrategia de industrialización apoyada
en el mercado interno y habían logrado un grado
relativamente importante de homogeneidad so-
cial. Sin ser siempre tan acentuada como en los
países mencionados, la caída de la participación
de los asalariados fue generalizada en América
Batina, en especial durante los años ochenta. En-
tre los países para los que se dispuso de informa-
ción, sólo se mantuvo en Costa Rica y en Hondu-
ras. En todos los demás, la participación de los
asalariados en el PIB era, a fines de los años
ochenta, inferior a su valor de 1970.4

Están en marcha algunos estudios que investigan lo sucedi-
do en las miniempresas, no siempre captadas por las cuentas
nacionales, donde existen también ingresos empresariales y
asalariados.

Cuadro 7
AMERICA LATINA: PAGOS DE FACTORES AL EXTERIOR

(Porcentajes del producto interno bruto a precios de mercado)

Países 1960 1970 1980 1985 1989

Argentina 0.5 1.0 1.8 8.5 8.4
Bolivia -0.2 2.4 5.5 6.0
Brasil 1.0 3.8 6.0
Colombia 1.2 2.8 2.1 4.2 4.7'
Costa Rica 0.9 1.2 5.1 8.0 7.4
Chile 1.9 2.7 4.0 12.1
Guatemala 2.8 2.4 4.1 3.2
Honduras -2.0 3.2 6.3 5.1 5.0
Jamaica 7.7 5.5 7.6 13.2 12.5
México 0.9 1.8 3.3 5.4 5 .5'
Paraguay 1.1 1.2 3.0 2.3 1.2
Uruguay 0.5b 1.1 1.7 8.2 5 .1'
Venezuela 8.2 5.3 2.8 6.4 8.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.
' 1988.
b 1965.



EN BUSCA DE OTRA MODALIDAD DE DESARROLLO / P. Sáinz y A. Calcagno 	 19

Cuadro 8
AMERICA LATINA: REMUNERACION DE LOS ASALARIADOS

(Porcentajes del producto interno bruto a precios de mercado)

Paf ses 1960 1970 1980 1985 1989

Argentina 34.7 40.9 31.5 31.9 24.9
Bolivia 36.3 34.0 34.1 32.3
Brasil 34.2 35.1 36.3
Colombia 34.4 39.1 41.6 40.6 37.9'
Costa Rica 45.5 46.9 49.5 46,7 48.3
Chile 40.5 42.7 38.1 33,0
Guatemala 29.7 30.8 28.7 28.4
Honduras 42.1 41.4 43.8 45.4 43.3
Jamaica 48.5 50.1 50.9 43.7 44.0
México 31.2 35.7 36.0 28.7 25.9'
Paraguay 35.8b 34.4 34.8 31.0 27.4
Uruguay 39.5 45.8 30.8 31.5 33.4'
Venezuela 45.4 40.6 41.4 35.2 33.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.
1988.

b 1965.

Cuadro 9
AMERICA LATINA: EXCEDENTE DE EXPLOTACION A NACIONALES

(Porcentajes del producto interno bruto a precios de mercado)

Países 1960 1970 1980 1985 1989

Argentina 56.2 47.3 58.3 52.4 60.2
Bolivia 58.4 55.9 51.0 52.6
Brasil 48.8 51.5 48.6
Colombia 58.1 50.7 46.3 44.8 46.3'
Costa Rica 42.2 40.8 33.7 31.8 31.6
Chile 48.4 44.0 45.8 42.1
Guatemala 59.3 58.4 60.6 61.3
Honduras 50.6 45.4 39.3 37.8 40.5
Jamaica 35.4 36.0 33.4 33.9 28.4
México 63.7 57.7 53.0 56.5 59.6'
Paraguay 57.5b 55.8 56.0 61.9 64.4
Uruguay 52.4 39.7 53.8 47.0 45.7'
Venezuela 39.5 48.7 52.7 51.9 54.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales
1988.

° 1965.

El incremento de los pagos de factores al ex-
terior no fue el único elemento que determinó la
caída en la parte de los asalariados, y en varios
países tampoco fue el principal. En efecto, pese a
aquellos pagos, la participación del excedente bru-
to de explotaclón recibido por nacionales aumen-
tó en la mayoría de los países considerados, y en
algunos de manera muy importante (cuadro 9). Se

destacan los casos de Argentina, Uruguay y Ve-
nezuela (sobre todo en comparación con los valo-
res de principios de los años setenta), y los de
México y Paraguay en los años ochenta.

¿Estamos ante una evolución circunstancial,
resultante del ajuste recesivo y de la alta desocu-
pación que produjo, o más bien frente al resulta-
do duradero de una nueva relación de fuerzas y
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de un nuevo régimen de funcionamiento de la
economía? Parecería tratarse de esto último, no
sólo por la generalidad, duración y magnitud del
fenómeno, sino porque fue especialmente marca-
do en los países (como Chile y México) que más
avanzados parecen estar en la implantación de

como fueron las modificaciones en la legislación
encaminadas a lograr una mayor "flexibilidad la-
boral", a romper la indización de los salarios sobre
la inflación y a debilitar el poder de presión sin-
dical. Por último, el consumo popular no parece
estar destinado a ser una fuente importante de

Cuadro 10
AMERICA LATINA: ESTRUCTURA Y EVOLUCION DEL EMPLEO Y DEL PRODUCTO

POR PERSONA OCUPADA, POR SECTORES DE ACTIVIDAD, 1960-1985

Sector de actividad Tasas medias anuales de crecimiento

(%)
Distribución porcentual

1960-1970 1970-1980	 1980-1985 1960 1970 1980 1985

A. Empleo

Total 2.0 2.6	 2.8 100.0 100.0 100.0 100.0

Agricultura' 0.2 1.1	 2.7 50.2 42.1 36.2 36.0

Industriasb 3.4 2.7	 -0.7 18.2 20.8 20.9 17.5

Servicios' 3.6 4.1	 4.5 31.6 37.1 42.9 46.5

B. Producto por persona ocupada

Total 3.3 2.9	 -1.8 54 75 100 91

Agricultura' 3.1 2.4	 0.4 18 25 31 32

Industriasb 2.4 2.9	 0.5 109 138 183 188

Servicios' 1.9 1.9	 -3.8 80 97 117 96

Fuentes CEPAL, División de Estadística y Proyecciones, estimaciones sobre la base de datos censales, encuestas de hogares y cifras oficiales de
Cuentas Nacionales de los paises.

una nueva modalidad estable de desarrollo. No
se trató solamente de un retroceso de la participa-
ción de los asalariados en el ingreso: hubo una
modificación de la estructura del empleo, con la
cual las ocupaciones de mayor productividad y
mayor presencia sindical, como el empleo indus-
trial, retrocedieron, y aumentó el empleo, en mu-
chos casos informal, en sectores de menor produc-
tividad como el agro y los servicios (cuadro 10). Es
más, a la evolución descrita de los ingresos prima-
rios se debe agregar otros cambios tendientes a
afectar estructuralmente la relación capital-trabajo,

dinamismo dentro de la nueva modalidad de de-
sarrollo. Más adelante se retomará este tema,
al abordar el desafío de la equidad en el nuevo
esquema de desarrollo.

4. El sector público

El papel que el Estado y las empresas públicas
desempeñaron en la anterior modalidad de desa-
rrollo fue radicalmente cuestionado. En el plano
de las ideas recibió el embate del neoliberalismo,
y en el del manejo económico, las dificultades
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fiscales asociadas a la crisis de la deuda limitaron
su accionar. Sin embargo, el sector público no
puede dejar de incidir decisivamente en la ins-
tauración y regulación de una modalidad estable
de desarrollo, en particular a través de sus facul-
tades reglamentarias, de su política fiscal y ma-
croeconómica y de su capacidad para generar
transferencias patrimoniales y de ingresos.

La emergencia fiscal y la forma en que se la
encaró afectó seriamente el papel del Estado en
los países de la región, en especial en lo referen-
te a la búsqueda de la equidad y de cierta homo-
geneidad social. En lo relativo a la estructura im-
positiva, corno ya se dijo, disminuyó la incidencia
de los impuestos directos y aumentó la de los
indirectos (cuadro 11). Esta tendencia puede in-

Cuadro 11
AMERICA LATINA; EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA IMPOSITIVA, 1980-1989

(Porcentajes dei producto interno bruto)

Países Años
Impuestos
directos

Impuestos
indirectos

Seguridad
social

Ingresos no
tributarios

Total ingresos
corrientes

Argentina' 1980 4.5 12.1 5.2 3.4 25.2
(gob. general) 1985 3.5 12.4 5.7 3.3 24.9

1988 3.3 10.6 5.7 2.5 22.1

Boliviab 1980 1.7 8.3 3.1 1.5 14.6
(gob. general) 1985 0.3 11.3 1.8 0.9 14.3

1987 0.8 15.0 2.5 1.5 19.8

Brasil' 1980 3.4 14.5 6.3 24.2'
(gob. general) 1985 4.8 11.2 5.5 21.5'

1988 4.0 10.3 4.8 19.1'

Colombiab 1980 2.8 5.3 1.5 0.5 10.1
(gob. central) 1985 3.2 5.4 1.5 0.5 10.6

1988 3.5 6.0 1.6 1.8 12.9

Costa Ricab 1980 3.0 10.7 6.6 4.5 24.8
(gob. general) 1985 3.2 13.0 6.8 2.3 25.3

1987 3.0 13.2 7.1 2.1 25.4

Chile' 1980 5.4 13.4 5.6 8.5d 32.9
(gob. general) 1985 3.1 17.1 2.4 6.0d 28.6

1988 2.5 15.2 1.7 12.3d 31.7

Ecuador' 1980 1.8 7.5 2.8 8.0f 20.1
(gob. general) 1985 1.6 7.1 2.3 13.7f 24.7

1987 1.9 8.0 2.3 6.6f 18.8

El Salvador' 1980 3.4 7.7 0.5
(gob. central) 1985 2.4 9.5 1.4

1989 2.4 5.3 0.3

Guatemala' 1980 1.5 8.6 1.3
(gob. central) 1985 1.4 6.1 1.9

1989 2.3 7.2 2.0

Haiti' 1980 1.5 7.8
(gob. central) 1985 1.9 8,7

1987 1.7 8.3

(Concluye en pág. 22)
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Cuadro 11 (conclusión)

Impuestos Impuestos Seguridad Ingresos no Total ingresos
Países Años directos indirectos social tributarios corrientes

México" 1980 5.8 5.5 2.8 4.7f 18.8
(gob. central) 1985 4.2 5.9 2.4 7,4f 19.9

1988 4.9 6.4 2.4 5.2f 18.9

Nicaragua' 1980 3.1 15.1 2.1 3.0 23.3
(gob. central) 1985 5.7 21.4 4.5 5.2 36.8

1986 6.4 20.9 3.9 5.6 36.8

Paraguaya 1980 2.0 6.7 1.4 1.0 11.1
(gob. central) 1985 1.6 5.5 1.0 1.5 9.6

1988 1.6 5.6 1.3 1.2 9.7

Perú a 1980 5.0 10.9 1.8 2.3 20.0
(gob. central) 1985 1.7 11.2 1.6 2.3 16.8

1987 2.2 6.8 2.0 0.4 11.4

Rep. Dominicana' 1980 2.8 7.7 0.5 3.2 14.2
(gob. central) 1985 2.4 8.5 0.4 1.0 12.3

1988 2.9 10.6 0.6 2.2 16.4

Uruguay' 1980 3.2 12.6 5.2 1.2 22.3
(gob. central) 1985 2.5 12.0 5.3 0.9 20.6

1988 3.0 12.6 6.2 1.4 23.4

Venezuela" 1980 2.9 5.5 1.7 20.1g 30.2
(gob. central) 1985 3.8 6.2 0.8 16.7g 27.5

1988 2.7 2.9 0.8 12.7g 19.1

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), Government Finance Statistics Yearbook, Washington, D.C.
" Mente: Proyecto Regional de Política Fiscal, CEPAL/PNUD, Santiago de Chile.

Sólo ingresos tributarios.
Incluye impuestos directos sobre el cobre.
Fuente: Banco Central del Ecuador, Cuentas Nacionales del Ecuador, y FMI.
Incluye impuestos directos e indirectos sobre el petróleo.

g Incluye impuestos directos sobre el petróleo.

terpretarse como el resultado de políticas de
emergencia para hacer frente a urgencias fiscales
con un sistema recaudador deficiente y en el
marco de altas inflaciones: se habría privilegiado
los impuestos más fáciles de recaudar sin impor-
tar su progresividad o regresividad. Sin embargo,
esta tendencia también podría obedecer a una
opción menos presionada por l as circunstancias,
ya que se verificó en países que no soportaban
tales urgencias (como Chile) y en varios parece
perdurar después de un relativo alivio en su si-
tuación fiscal.

Del lado de los gastos corrientes, se reduje-
ron sensiblemente en casi todos los países los
relacionados con el bienestar social (educación,
salud y vivienda), agravándose así para los grupos

más pobres los efectos de la adversa distribución
primaria del ingreso. Esta caída no obedeció a
una reducción general del gasto público, sino más
bien a la reestructuración que éste sufrió debido
a los mayores pagos de intereses externos e inter-
nos, así como a los subsidios que por diversos
medios los gobiernos concedieron a empresas y
bancos privados afectados por la crisis (cuadro
12). Ba misma razón llevó a una baja considera-
ble de la inversión pública, lo que no dejó de
repercutir en el mantenimiento y desarrollo de la
infraestructura y en la calidad de los servicios
públicos. Tendió a desaparecer así un instrumen-
to de incorporación social y de dinamismo eco-
nómico que había tenido importancia central en
la antigua modalidad de desarrollo.
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Los países considerados más exitosos en el
establecimiento de la nueva modalidad de desa-
rrollo presentan marcadamente algunos de los
rasgos señalados, pero también muestran algunas
importantes peculiaridades. En lo que hace a la
estructura impositiva, fue notable la reducción
de los impuestos directos y de los ingresos del
sistema público de seguridad social (especialmen-
te en Chile); sin embargo, estas disminuciones se
vieron compensadas por la evolución de los im-
puestos indirectos y por los ingresos no tributa-
rios5 (cuadro 11). Bos casos más notables son los
de los paises que exportan petróleo o cobre a
través de empresas públicas. Los ingresos deriva-
dos de esas empresas varían (según los países y
los años) entre un 25% y un 65% del total de los
ingresos públicos corrientes, y explican en parte
la participación relativamente elevada de estos
últimos en el producto interno bruto de esos pai-

ses. De por sí los mayores niveles de ingresos
públicos corrientes otorgaron a dichos países un
mayor margen de maniobra en la crisis, y en ellos
la presión por generar elevados excedentes co-
merciales tuvo efectos menos disruptivos que en
el común de los países.

En cuanto al gasto público, los países califica-
dos de más exitosos redujeron fuertemente el
gasto social por habitante en términos reales
(cuadro 12), pero el incremento del pago de inte-
reses (internos y externos), así como las transfe-
rencias financieras contenidas en el déficit cuasi-
fiscal, determinaron que el gasto público real por
habitante aumentara en los años ochenta. Otro
elemento relevante, especialmente en el caso chi-
leno a mediados de los años ochenta, fue la recu-
peración del gasto público en inversión, circuns-
tancia que coincidió con la recuperación general
del producto y de la inversión.6

Cuadro 12
AMERICA LATINA; EVOLUCION DEL GASTO POR HABITANTE
DEL GOBIERNO CENTRAL EN RUBROS ESCOGIDOS

(Indices: 1980-1981=100)

País Año Educación Salud Seguro so- Total gasto Pagos fi- Gasto Gastos de
cial y

vivienda
social nancieros

corrientes'
total capital

Argentinab 1987 96.8 93.8 88.0 91.0 153.4 106.8 84.8
Bolivia 1989 57.2 48.9 425.3 79.2 58.3 72.4 162.0
Brasil. 1988 174.5 131.7 91.6 104.5 827.8c 148.3 67.8
Costa Rica 1989 77.1 101.9 168.4 103.8 207.7 109.3 93.7
Chile 1988 71.8 87.9 89.6 85.1 1359.0 122.2 143.5
Ecuador 1987 71.8 127.1 210.6 86.9 216.9 96.8 ...
El Salvador 1989 47.7 43.4 48.8 46.8 98.0 51.0 19.6
Guatemala 1989 120.9 83.3 104.1 104.8 184.3 75.3 25.0
México 1988 66.5 85.0 57.9 63.4 576.2 129.6 41.6
Paraguay 1987 73.4 57.6 100.2 86.8 312.4 81.7 98.2
Perú 1987 57.6 57.8 ... ... 134.2 74.3 42.1
Uruguay 1987 87.1 92.1 94.4 93.3 1104.5 101.4 80.0
Venezuela 1986 89.7 100.3 60.4 84.4 278.7 93.1 79.7

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI) y CEPAL/PNUD, Proyecto Regional de Política Fiscal, Santiago de Chile.
Intereses pagados por el gobierno, más el déíicit cuasifiscal del Banco Central. Este último concepto no se incluye en
los casos de El Salvador y Guatemala.
Se trata del gobierno general
Incluye la actualización monetaria.

Las privatizaciones han llegado a ser un fenó-
meno de gran importancia en la mayor parte de
los países latinoamericanos, especialmente aque-

5 Es de notar que como tales son considerados los impuestos
directos pagados por las empresas públicas explotadoras de
recursos naturales.

llos que tratan de establecer una nueva modali-
dad de desarrollo, en la cual las actividades em-

En el caso chileno, la inversión del sector público (gobierno y
empresas estatales) pasó de 4.7 puntos del PIB en 1982 a 8.0
puntos en 1987; el país contó para ello con un fuerte apoyo de
los organismos financieros multilaterales. Véase CEPAL, 1990b.
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presariales deberían concentrarse en manos pri-
vadas. Han impulsado esta ola privatizadora la
crisis de la deuda y los problemas fiscales a que
se ha hecho referencia: en varios países los recur-
sos obtenidos por las ventas de empresas públi-
cas han ayudado de manera importante a enfren-
tar los pagos de intereses, y cuando muchos de
ellos se vieron forzados a entrar en una morato-
ria, se tendió a compensar a la banca acreedora
vendiendo empresas públicas con el sistema de
conversión de deuda.

Sin embargo, la privatización de empresas pú-
blicas no ha tenido como únicas finalidades las de
proporcionar recursos al fisco o reducir la deuda
externa, pese a la importancia que en varios países
han cobrado estos aspectos. Ha sido vista también
como un medio idóneo para atraer el capital ex-
tranjero, para aumentar la inversión y para mejo-
rar la eficiencia en la producción de bienes o pr o-
visión de servicios. Y se ha planteado como la
única forma de mejorar el funcionamiento, mu-
chas veces deficiente, de esas empresas, que sería
inherente a su pertenencia al Estado. Este último
argumento es a veces inapropiado, ya que las em-
presas públicas han sido frecuentemente "sacrifi-
cadas" por las políticas macroeconómicas o de dis-
tribución indirecta de subsidios: se reducía las tari-
fas de los servicios públicos en términos reales
como parte de una política antiinflacionaria o de
transferencias (cuando no se toleraba una elevada
mora por parte de usuarios, tanto públicos como
privados); se las obligaba a endeudarse en el exte-
rior cuando se requerían reservas internacionales
y se las excluía luego de los seguros de cambio
otorgados al sector privado, y se les quitaba recur-
sos para invertir en el marco del ajuste fiscal y
externo. En tales circunstancias, no es extraño que
las empresas públicas presentaran un déficit (lo ex-
traordinario es que no siempre haya ocurrido así),
ni que una privatización que remueva todas esas
cargas sobre ellas y les fije tarifas elevadas l as haga
producir importantes ganancias rápidamente.

Así, la discusión en torno a las privatizacio-
nes se ha visto opacada por su focalización en
torno al tema del déficit de las empresas públi-
cas, que sería la prueba inapelable de su carácter
ineficiente. No sólo no se ha considerado el pro-
blema de esos déficit en todos sus aspectos, sino
que el concepto de eficiencia sólo cobra sentido
en relación a un objetivo determinado, que pre-
cisamente la privatización puede hacer variar. De

hecho, sea por las privatizaciones, sea porque la
actividad de empresas privadas desplaza progresi-
vamente al sector público en ámbitos tales como
la educación, la salud, la previsión, la vivienda o
las comunicaciones, estamos asistiendo en algu-
nos casos al abandono de la óptica del servicio
público y a su reemplazo por la de la operación
comercial, orientada preferentemente hacia sec-
tores de ingresos medios y altos.

Sin embargo, en los países que más se han
adentrado en la nueva modalidad de desarrollo,
que como vimos dependen para sus cuentas pú-
blicas y externas de la actividad de grandes em-
presas públicas exportadoras, éstas han sido ex-
cluidas hasta ahora de los planes privatizadores.

En definitiva, y esto no deja de ser algo para-
dójico para una modalidad de desarrollo que enar-
bola el "privatismo" contra el "estatismo", los países
que más han andado en la nueva modalidad no se
caracterizan por una disminución del "tamaño"
del Estado, medido por sus ingresos 7 o por sus
gastos como proporción del producto interno bru-
to. Y aunque han realizado importantes privatiza-
ciones de empresas de servicios, han conservado
para el sector público las principales empresas
productoras de bienes exportables, que se mantie-
nen como un pilar de los ingresos públicos .8

5. La inserción externa

La modificación de la inserción externa es un ele-
mento dave en la estructuración de la nueva modali-
dad de desarrollo. La apertura comercial está llama-
da a ser la prueba de fuego de la eficiencia de las
economías y el medio de mejorar su competitividad.
La expansión de las exportaciones, requerida para
enfrentar los pagos al exterior, debe también servir
de motor del crecimiento en una economía en la
cual el mercado interno pierde dinamismo, excepto
en los segmentos de altos ingresos. En cuanto a las
importaciones, la competencia externa debe frenar
las presiones inflacionarlas y dar una nueva norma

' Por el contrario, son estos países los que presentan la
mayor "presión fiscal" de la región, si incluimos en ésta a los
ingresos fiscales derivados de las empresas estatales.

8 Esto reafirma la improcedencia de discutir sobre la
función económica del Estado meramente en términos de
"mucho" Estado o de "poco" Estado, como si el Estado fuese
una sustancia homogénea y divisible, que inyectada en grandes
cantidades generaría una economía "estatista", y en dosis mo-
deradas, una "privatista".
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Cuadro 13
CHILE: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED). ESTIMACION PARA 1983-1991 Y PROYECCION PARA 1992-2000

(Promedios anuales, en millones de dólares)

Hipótesis de utilidades sostenidas Hipótesis de utilidades decrecientes

1983-1990 1991-1995 1996-2000 1983-1990 1991-1995 1996-2000

Flujo de IED 963 1 537 1 583 963 1 226 803

Capitalización vía DL 600 34 5 5 34 5 5
Capítulo XIX 406 8 19 406 8 19
Otros 180 661 1 139 I80 491 536
Reinversión de utilidades
Cap. XIX 343 863 420 343 721 242

IED acumulada al fin
del período 9 382 17 067 24 983 9 382 15 510 19 523

Capítulo XIX 5 992 10 347 12 542 5 992 9 637 10 944
Otros 3 390 6 719 12 441 3 390 5 873 8 579

Utilidades obtenidas 774 2 793 4 340	 . 774 2 020 2 215

Utilidades giradas 239 1 376 2 538 239 988 1 367

Utilidades obtenidas
sobre la IED acumulada (%) 21.8 21.8 21.8 21.8 16.6 13.0

Utilidades giradas
sobre la IED acumulada (%) 8.6 10.1 12.8 8.6 7.6 8.0

Utilidades giradas de la
IED, Capitulo XIX 2 873 1 588 2 627 920

Utilidades giradas de
otra IED 239 504 949 239 362 447

Utilidades giradas
sobre las utilidades
obtenidas (%) 30.8 49.3 58.5 30.8 48.9 61.7

Utilidades giradas
sobre el flujo de TED (%) 24.8 89.6 160.3 24.8 80.6 170.3

Fuente: Elaboración sobre la base de datos del Banco Central y el Comité de Inversiones Extranjeras de Chile y el Departamento de Comercio de
los Estados Unidos.

de eficiencia a la producción local. La necesidad de
competir para conquistar mercados externos y para
mantenerse en el interno sería el incentivo necesario
para la modernización y la reestructuración de la

producción local. Hay empresas que quebrarán y
segmentos productivos que habrá que abandonar,
pero eso se considera parte de una indispensable
"destrucción creativa" (Pérez, 1991).
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En cuanto a los movimientos de capitales, se
atribuye especial importancia a la inversión extran-
jera directa, corno forma de aumentar la inversión
global, de introducir tecnología y de abrir nuevos
mercados. Además de ofrecer un entorno de esta-
bilidad política y económica, se plantea la necesi-
dad de un marco legal que favorezca la entrada de
capitales, lo que significa en particular dar garantías
al giro de utilidades y a las repatriaciones del capi-
tal. En varios países también se han abierto nuevas
oportunidades para esos capitales, con la capitali-
zación de la deuda externa, la privatización de
activos públicos y el acceso a recursos naturales.

Ultimamente, la región recibió montos signifi-
cativos de capitales externos que, combinados con
una declinación de las tasas de interés externas,
determinaron en 1991 una transferencia neta de
recursos positiva, medida en dólares corrientes,
por primera vez desde 1982. La naturaleza de es-
tos recursos no es la de los años setenta, ya que
los créditos bancarios voluntarios siguen siendo
escasos. Las dos fuentes principales son los crédi-
tos bancarios forzosos por incumplimientos en el
servicio de la deuda (importantes en los casos de
Argentina y Brasil) y la inversión extranjera, que
ha sido considerable en Chile y, más recientemen-
te, en México y Argentina. Debe señalarse que
estas nuevas corrientes de capitales están concen-
tradas en pocos países: en 1990 y 1991, sólo tres
(México, Argentina y Chile) recibieron casi las tres
cuartas partes del flujo neto de capitales. Por con-
siguiente, si bien esas entradas de capit al aminora-
ron o revirtieron en algunos países la transferencia
negativa de recursos, en otros ella perdura.

La reducción de las transferencias al exterior
ha permitido en varios países un menor esfuerzo
de ajuste en las cuentas externas y públicas, aun-
que en este último punto puede tratarse de una
situación transitoria (las privatizaciones, por
ejemplo, sólo inciden durante un corto lapso).
De cualquier modo, ha cumplido en esos casos
un papel apreciable en la reducción de las tensio-
nes inflacionarias y ha favorecido una recupera-
ción en el nivel de actividad.

En países que hoy figuran a la cabeza en la
adopción de una nueva modalidad de desarrollo,
como Chile y México, el flujo de capitales externos
ha desempeñado un papel primordial. Durante
los años ochenta, Chile recibió importantes cré-
ditos oficiales que apoyaron su recuperación eco-
nómica después de la fuerte crisis de 1982-1983.

Posteriormente, cobraron creciente importancia
los capitales privados: los ingresados con las ven-
tajas de regímenes de capitalización de la deuda
externa dominaron hasta fines de los años ochen-
ta, en tanto que a principios de los años noventa
entraron capitales de corto plazo y nuevas inver-
siones extranjeras directas. En México la entrada
de capitales fue algo posterior, pero muy signifi-
cativa. Un cambio de perspectivas económicas y
políticas a finales del decenio de 1980 favoreció
la repatriación de capitales fugados, seguida por
una ola de inversiones directas y de cartera, liga-
das entre otros hechos a la privatización de la
banca y de otras empresas públicas.

De este modo, en varios países de la región, y
en particular en los dos recién mencionados, se
asiste a un cambio de la composición del capital
extranjero. La retracción de los flujos netos de cré-
ditos bancarios en los años ochenta y los diversos
mecanismos adoptados para reducir la deuda ban

-caria, incluyendo las conversiones de deuda en capi-
tal y acuerdos globales como los del Plan Brady,
disminuyeron el peso del endeudamiento externo
con fuentes privadas frente al de la deuda con fuen-
tes oficiales y la creciente inversión extranjera directa.
El efecto que estos cambios tendrán sobre la balan-
za de pagos no es evidente. Bos acuerdos de reduc-
ción de la deuda bancaria en el marco del Plan
Brady se acompañan habitualmente de un aumento
de la deuda oficial y de un desembolso en efectivo;
aun si el resultado final es normalmente un endeu-
damiento menor, o tasas de interés más reducidas
sobre ese saldo, o ambas cosas a la vez, los venci-
mientos de la deuda remanente son más difíciles de
reestructurar, así como es menos factible incurrir en
incumplimientos en el pago de intereses. La reduc-
ción de los intereses devengados no significa necesa-
riamente un menor servicio de la deuda. Por otra
parte, la inversión extranjera directa está llamada a
generar una corriente de utilidades; un ejercicio nu-
mérico para el caso chileno sugiere que puede alcan-
zar montos significativos (cuadro 13).

En Chile y México la incorporación de capital
extranjero parece obedecer a una perspectiva de
largo plazo, asociada a las opciones de inserción
comercial externa adoptadas por ambos países. En
el caso chileno, ha habido una expansión sostenida
del volumen exportado. En valores constantes de
1980, las exportaciones representaban 12.6% del
producto interno bruto en 1970, 23.1% en 1980, y
33.2% en 1990. En México, los valores respectivos
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fueron 10%, 11.8% y 22.6%. En el caso mexicano,
a partir de 1980 adquirieron un peso notable las
exportaciones petroleras, pero posteriormente cre-
cieron de manera significativa las exportaciones
manufactureras, en especial las de contenido tecno-
lógico medio y alto. En cambio, el dinamismo de
las exportaciones de Chile se ha basado, en lo fun-
damental, en sus recursos naturales (gráficos 2 y 3).
En ambos casos, se le asigna especial importancia a
los acuerdos de integración comercial con los Esta-

Gráfico 2
MEXICO: EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES,

1970,1980 Y 1989

1970 i 1980	 1989

Fuente: Estimaciones sobre datos primarios del Banco de Datos
del Comercio Exterior de América Latina y el Caribe
(BADECEL). División de Estadística y Proyecciones, CEPAL.

Nota: La clasificación se hizo sobre la base de la Clasificación
Uniforme del Comercio Internacional (a tres dígitos),
siguiendo los criterios utilizados por la CEPAL en El
Comercio de manuíacturas de América Latina, evolución y
estructura 1962-1989 (LC/R.1056, Santiago de Chile,
septiembre de 1991) y en lntraindustry Trade: a
Comparison between Latin America and some Industrial
Countries (LC/R.1101, Santiago de Chile, División de
Estadistica y Proyecciones, noviembre de 1991).

dos Unidos. Para Chile es una reafirmación de su
orientación exportadora hacia los países desarrolla-
dos, aunque actualmente los Estados Unidos no
sean su principal mercado (más importantes son las
compras japonesas o de la Comunidad Europea).
Para México, cuyo comercio con los Estados Unidos
representa ya las dos terceras partes de su comer-
cio exterior, el Acuerdo Norteamericano de Libre
Comercio aparece como un paso decisivo en una
estrategia de desarrollo extravertida.

Gráfico 3
CHILE: EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES,

1070, 1980 Y 1989
(Millones de dólares)

9

0 	

1970	 1980	 1989
Fuente: Estimaciones sobre datos primarios del Banco de Datos

del Comercio Exterior de América Latina y el Caribe
(BADECEL). División de Estadística y Proyecciones, CEPAL.

Nota: La clasificación se hizo sobre la base de la Clasificación
U niforme del Comercio Internacional (a tres digitos),
siguiendo los criterios utilizados por la CEPAL en El
Comercio de manufacturas de América Latina, evolución y
estructura 1962-1989 (LC/R. 1056, Santiago de Chile,
septiembre de 1991) y en lntraindustry Trade: a
Comparison between Latin America and some industrial
Countries (LC/R.1101, Santiago de Chile, División de
Estadistica y Proyecciones, noviembre de 1991).
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III
Los desafíos de la nueva modalidad de desarrollo

Bos países latinoamericanos y caribeños intentan
dar forma, a comienzos de los años noventa, a

9 Estos aumentos, siendo notables, no representan un fenóme-
no aislado en América Latina: excluyendo a Chile y México, Ia región
exportaba el equivalente a 15.3% de su producto interno bruto en
1980 y a 20.6% en 1990, siempre a valores constantes de 1980.

una nueva modalidad de desarrollo. En estos in-
tentos se encuentran en muy diferentes etapas.
En un extremo, unos pocos países han logrado
superar los niveles de producción por habitante
de comienzos de los años ochenta, tienen el pro-
ceso inflacionario controlado y un alto nivel de
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reservas, han incrementado significativamente los
porcentajes del producto interno bruto que in-
vierten —sin que sean por ello elevados—, y sus
procesos democráticos muestran un grado apre-
ciable de consenso y estabilidad. En el otro extre-
mo algunos países luchan aún por estabilizar sus
economías, mantienen bajos niveles de acumula-
ción de capital, están en los inicios del proceso
de reformas institucionales, y sus procesos demo-
cráticos están sometidos a mayores tensiones.

Bos primeros países parecen estar en el um-
bral de la consolidación de una nueva modalidad
de desarrollo. De los procesos de reforma institu-
cional y macroeconómica de los años setenta y
ochenta heredaron elevados porcentajes de la po-
blación en situación de pobreza, una fuerte con-
centración en la distribución del ingreso y de la
propiedad, y un dinamismo económico estrecha-
mente ligado a la expansión de las exportacio-
nes. Deben por tanto consolidar sus avances de-
mocráticos con una mayor equidad, elevar la in-
versión y mantener la expansión exportadora y
los equilibrios macroeconómicos obtenidos, den-
tro de un contexto internacional que plantea si-
multáneamente alivios y dificultades a su política
económica.

El resto de los países enfrenta la perspectiva
de repetir el proceso de reforma de los primeros,
debiendo dilucidar interrogantes de importancia.
De un lado, al tener en general sus economías
importantes diferencias con las de los primeros y
al haberse producido cambios en el contexto in-
ternacional, se preguntan si las políticas requeri-
das no deberían ser diferentes. Y de otro, si las
lecciones de los ochenta los pueden llevar a evitar
los altos costos que en términos de equidad y de
crecimiento pagaron los primeros.

Para examinar este conjunto de desafíos ana-
lizaremos la secuencia del proceso de reformas,
tanto en el ámbito macroeconómico como en el
terreno estructural e institucional. Luego se ana-
lizará el proceso exportador. Existen aquí al me-
nos dos estructuras exportadoras distinguibles en
el primer grupo de países. Cabe preguntarse cuá-
les son sus perspectivas en el mediano y largo
plazo y cuán repetibles son estos procesos en otros
países. A la vez, y en el corto plazo, la apertura
financiera y el nuevo contexto internacional es-
tán planteando dificultades al esfuerzo exporta-
dor y a la macroeconomía que es necesario ex-
plorar. A continuación, se analizará el proceso

de acumulación de capital, que en el nuevo con-
texto debería ser liderado por el sector privado.
No se podrá dejar de examinar, sin embargo, los
alcances y rasgos específicos de la acción pública
en este campo. Por último, se pasará revista a las
consecuencias de estas reformas sobre la equi-
dad, analizando la experiencia de los países pio-
neros en ellas, así como su posible repetición o
modificación en otros países.

1. La consistencia del proceso de reformas

En los gobiernos se observa un alto grado de
consenso en torno a la necesidad de introducir
reformas en los planos macroeconómico e insti-
tucional. En términos generales se habla de man-
tener los equilibrios macroeconómicos y desre-
gular mercados. No existe, sin embargo, igual
claridad en torno al calendario y al alcance que
deben tener esas reformas. El cambiante escena-
rio internacional plantea continuamente desafios,
incluso a los países que más han avanzado en
ellas. El decidir un calendario de reformas, dilu-
cidar su alcance y tener mecanismos de adapta-
ción constituyen hoy grandes desafios para la im-
plantación de una nueva modalidad de desarrollo.

Existen a este respecto antecedentes de los
últimos años, al igual que planteamientos teóricos,
que parece útil recopilar. Por motivos analíticos
se presentará primero una secuencia de reformas
para la esfera macroeconómica y luego otra para
la institucional, y se abordarán a continuación las
interrelaciones de ambas .

La secuencia macroeconómica empezaría con
un ajuste recesivo y una estabilización; seguiría
con una recuperación del nivel de actividad; ésta
se transformaría luego en verdadero crecimiento,
y finalmente vendría el momento del reparto de
sus frutos. El ajuste conlleva las medidas clásicas
ya evocadas de control de la demanda interna.
Debe permitir a la vez enfrentar pagos externos y
reducir presiones inflacionarias. Una vez logrado
esto, se podría avanzar en la recuperación, sobre
la base de los factores productivos que hayan que-
dado ociosos (sin ser destruidos) durante la depre-
sión de la etapa ante rior. Para que la recuperación
sea viable, empero, es necesario que sea liderada
por el crecimiento de las exportaciones, o en su
defecto, favorecida por la entrada de capitales; de
lo contrario, podría producirse un estrangulamien-
to en la balanza de pagos debido al pago de servi-
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cios financieros externos o bien a la previsible re-
cuperación de las importaciones, una vez supera-
do el punto más bajo de la depresión.

Llegados cerca del pleno empleo de los re-
cursos existentes, el siguiente paso es el creci-
miento basado en la extensión de la capacidad
productiva, a través de la acumulación del capital
y la incorporación del progreso tecnológico. Esta
etapa requeriría, para que se concretara el au-
mento de la inversión, una elevada tasa de ahorro
(externo o interno) y perspectivas de alta rentabi-
lidad para el capital, lo que haría aconsejable la
postergación de mejoras significativas en los in-
gresos de los asalariados. Esto último sería con-
sistente con un esquema en el cual el núcleo di-
námico son las exportaciones: brindaría una
competitividad "espuria" pero útil en un p rimer
momento, evitaría presiones en el comercio de
bienes de consumo básicos (manteniendo saldos
exportables o evitando mayores importaciones)
y, dado el lugar subordinado en la estrategia de
crecimiento del mercado interno de tales bienes,
no afectaría el crecimiento global.

Por último, la creciente prosperidad incorpo-
rarîa a mayores grupos sociales, tanto por los
avances que la empresa privada haría hacia una
competitividad auténtica, pudiendo mejorar las
remuneraciones, cuanto por la acción del Estado:
éste dispondría de más recursos para enfrentar la
pobreza y extender el gasto social, necesario ade-
más para la incorporación de las nuevas tecnolo-
gías (en especial el gasto en educación).

Existirá naturalmente alguna superposición
de los distintos momentos de esta secuencia, ins-
critos todos en una estrategia global. En particular,
muchas de las medidas de índole estructural o
institucional empiezan a aplicarse desde un prin-
cipio, y pretenden marcar rumbas para el desa-
rrollo a largo plazo; con frecuencia se llevan a
cabo paulatinamente, y se extienden a varias de
las etapas de la secuencia macroeconómica. Ello
no suprime la distinción de sucesivas etapas, su-
brayada por la resistencia de los diseñadores de
la politica económica y de los responsables políti-
cos a "anticipar" la reactivación mientras no se
estime consolidada la estabilización, o a permitir
la recuperación de los ingresos salariales antes de
lograr un crecimiento sostenido.

En el área de las reformas estructurales e insti-
tucionales, algunas medidas parecen reunir un cla-
ro consenso, al menos entre los gobiernos de la

región. Son éstas la apertura comercial, la desre-
gulación de los mercados de bienes, la flexibiliza-
ción laboral y el redimensionamiento del Estado,
a través principalmente de privatizaciones de em-
presas públicas. A esta lista cabría agregar, quizás
con un grado de consenso algo menor, la desregu-
lación de los sistemas financieros y la liberaliza-
ción de los flujos de capitales con el exterior.

La secuencia más apropiada para estas refor-
mas es un tema que no parece estar resuelto. De
investigaciones realizadas o patrocinadas por el
Banco Mundial durante los años ochenta (Choksi
y Papagiorgiou (eds.), 1986) surge la siguiente
propuesta para esa secuencia: i) lograr la discipli-
na fiscal; ii) desregular el mercado de trabajo; iii)
liberalizar el comercio de bienes, incluyendo el
internacional; iv) liberalizar el mercado financie-
ro interno, y v) liberalizar los flujos de capitales
con el exterior. Este orden disminuiría el riesgo
de que los procesos de reformas liberales desem-
bocaran en desequilibrios insostenibles, como
ocurrió en el Cono Sur latinoamericano a princi-
pios de los años ochenta.

Ahora bien, los procesos de reforma estructu-
ral tal como se vienen desenvolviendo parecen
aprovechar las circunstancias que se presentan
propicias para ciertas reformas, independiente-
mente de su lugar en una hipotética planificación.
Ba misma acción de los organismos multilaterales,
que a través de su asistencia financiera condicio-
nada han impulsado estas reformas, se ha orienta-
do a promover una liberalización general en todos
los planos sin procurar establecer una secuencia
determinada. Más aún, en ocasiones estos organis-
mos han aprobado medidas contradictorias con el
primer punto señalado, como la nacionalización
de la deuda externa privada y las maxidevaluacio-
nes, que afectaron considerablemente la situación
fiscal de la mayoría de los países.

Por lo tanto, en el plano de las reformas es-
tructurales la existencia de una secuencia desea-
ble es poco clara, aunque la aplicación de las
medidas centrales resulta más fácil u oportuna
durante algunas de las etapas de la secuencia ma-
croeconómica. Así, la flexibilización laboral se ve
facilitada durante el ajuste recesivo, cuando puede
ser presentada como una solución para el desem-
pleo, y los sindicatos están debilitados. Las aper-
turas comercial y financiera, por su parte, pue-
den apoyar los esfuerzos estabilizadores de esa
misma etapa, la primera inhibiendo el alza de
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precios, la segunda favoreciendo el anclaje del
tipo de cambio. Sin embargo, esa combinación
(atraso cambiado, competencia externa, depresión
económica) puede resultar excesivamente dura
para amplios sectores productivos; sería entonces
menos costoso y más sostenible avanzar en la
apertura comercial en una coyuntura de reactiva-
ción económica. Otra reforma básica para esta
modalidad de desarrollo, como son las privatiza-
ciones, cumplirá cometidos diferentes en distintas
etapas del proceso: durante la estabilización,
aportan recursos fiscales en un marco de baja
actividad económica y, por consiguiente, baja re-
caudación fiscal, pero esos recursos son sensible-
mente inferiores a los que se recibirían en un
marco de recuperación o crecimiento.

El esquema secuencia] presenta varios in-
terrogantes, además de los ya señalados. En los
países más avanzados en el proceso de reformas
aún no se despejan las dudas respecto de la ob-
tención final de una transformación productiva
con equidad. Bo que allí se ha verificado hasta
ahora es el agravamiento de las situaciones de
inequidad, y existe el riesgo de que una modali-
dad de desarrollo que no ha sido integradora
desde sus primeros pasos consolide una econo-
mía y una sociedad profundamente heterogéneas,
en lugar de llevar al progresivo emparejamiento
de las condiciones de producción y de vida.

En los demás países, a esta duda se agregan
otras, debido a diferentes estructuras económicas
y a cambios en la situación internacional. No está
claro, en particular, que en ellos la secuencia se-
guida por los países más avanzados en el proceso
rinda los mismos frutos en lo relativo a los equili-
brios externo y fiscal. Al estar por lo general di-
sociadas en los países menos avanzados en el
proceso de reformas (a diferencia de los casos
chileno y mexicano) la expansión de las exporta-
ciones y la de los ingresos fiscales, la etapa de
estabilización presenta mayores dificultades: con
recesión, resulta muy difícil incrementar los in-
gresos fiscales, y sin ella, no se logra generar un
excedente comercial para superar el déficit de la
balanza de pagos corriente. Cuando en ellos, me-
diante un ajuste recesivo, se privilegió la obten-
ción de excedentes comerciales, se generó una
expansión monetaria imposible de absorber con
un superávit fiscal, agravando las presiones infla-
cionarias. La colocación de deuda pública inter-
na significó un paliativo en el corto plazo, pero

generó un creciente gasto financiero. Así, no so-
lamente las condiciones de un excedente externo
eran en estos países opuestas a las de un exce-
dente fiscal, sino que los efectos del primero ale-
jaban cada vez más las perspectivas del segundo.
La mayor disponibilidad de capitales del exterior
que existe en los años noventa (incluyendo el
extendido recurso al financiamiento involunta
rio)10 abre la posibilidad de alterar la secuencia
comentada: en alguna medida, permitiría conjugar
la reactivación con el ajuste, equilibrando las
cuentas fiscales con mayor recaudación y absor-
biendo anticipadamente el excedente comercial.
Pero también es cierto que una excesiva entrada
de capitales puede agravar las tensiones moneta-
rias y deprimir el tipo de cambio real.

Los grandes desaf íos que se enfrentan en este
proceso de reformas se refieren, en conclusión,
al establecimiento de vínculos entre el calendario
y el alcance de las reformas, por una parte, y la
situación internacional y las características de las
economías nacionales, por la otra.

2. El proceso exportador

Corno ya se dijo, la expansión de las exportacio-
nes está llamada a ser un motor del crecimiento,
llenando el vacío dejado por la retracción del
consumo interno masivo. Junto al aumento de
las importaciones, debería impulsar una mayor
competitividad interna. Es ta estrategia enfrenta

10 Cabe, sin embargo, ser prudente en la evaluación de
Ia persistencia de estos flujos de capitales. Estos han obedeci-
do tanto a factores internos como externos, algunos de los
cuales pueden ser transitorios. Entre los internos, están cier-
tas oportunidades de ganancias extraordinarias abiertas por
las privatizaciones, la recuperación de las bolsas de comercio
y las tasas de interés relativamente elevadas, medidas en dóla-
res, en un contexto de "atraso cambiario" rampante. Entre
los externos ha gravitado la recesión norteamericana y la
reducción de las tasas de interés de corto plazo con la que se
la ha querido paliar. Los factores internos mencionados pue-
den agotarse naturalmente: en algún momento los activos
públicos más interesantes ya se habrán vendido, estará consu-
mada la recuperación de las bolsas de comercio anteriormen-
te deprimidas, y puede surgir un riesgo cambiario que haga
menos atractivas las tasas internas de interés. En cuanto a los
bajos niveles de la tasa de interés de los Estados Unidos, su
persistencia es una incógnita, habida cuenta de las disparida-
des entre tasas de corto y largo plazo en ese país y entre las
tasas de corto plazo estadounidenses y europeas, y de la per-
sistencia de desequilibrios en el presupuesto federal de los
Estados Unidos.
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desafíos diferentes en los distintos países, en fun-
ción del tipo de especialización, del grado de
avance en la implantación de la modalidad de
desarrollo, y de la situación de cada país ante los
cambios en el contexto internacional.

En los países más adentrados en la nueva
modalidad de desarrollo, la afluencia de capitales
ha significado un notable alivio para sus cuentas
externas y fiscales, pero ha introducido simultá-
neamente tensiones en sus políticas económicas,
que inciden sobre la estrategia exportadora.

En estos comienzos de los años noventa, Méxi-
co ha concentrado más de la mitad de la entrada
neta total de capitales en la región (28 500 millo-
nes de dólares en 1990-1991, sobre los 54 500
millones recibidos por América Latina). Como
contraparte a estas entradas, ha podido cubrir un
creciente déficit corriente y a la vez acumular re-
servas internacionales. Dentro de esta evolución,
destaca el crecimiento del desequilibrio comercial:
entre 1987 (año en que se registró una brusca
apertura comercial) y 1991 las importaciones de
bienes crecieron un 207% en valor, mientras que
las exportaciones sólo subieron 31%; en ese lap-
so, de un excedente en el comercio de bienes de
8 400 millones de dólares se pasó a un déficit de
10 400 millones. No es ajena a esa evolución el
persistente retroceso que está experimentando el

tipo de cambio real desde 1987 (cuadro 14). Tal
evolución, que el flujo de capitales hizo posible,
se asoció a una política de "crawling peg" activo
destinado a controlar la inflación. Si bien las
perspectivas para las exportaciones mexicanas son
favorables, teniendo en cuenta el crecimiento de
las inversiones y el tratado de libre comercio con
los Estados Unidos y Canadá, será preciso eva-
luar la compatibilidad de esa política cambiaria y
de esos movimientos de capitales con el papel
atribuido a las exportaciones de motor del creci-
miento.

También en el caso chileno se asiste, desde
1988, a un progresivo retraso del ritmo devalua-
torio respecto de la diferencia entre la inflación
interna y la internacional (cuadro 14); la entrada
de capitales ha desempeñado, también allí, un
papel en esa evolución. Sin embargo, en Chile el
atraso relativo es muy inferior al experimentado
por México, no ha cesado la expansión de las
exportaciones y el saldo comercial sigue siendo
positivo, todo lo cual llevaría a poner en duda la
existencia de un "atraso cambiario". No por ello
deja de plantearse un dilema a la política econó-
mica. Si se disminuye la tasa de interés para
desincentivar la entrada de capitales, la econo-
mía puede recalentarse; si no se hace, se tenderá
a deprimir el tipo de cambio real, a menos que el

Cuadro 14
AMERICA LATINA (CINCO PAISES): EVOLUCION DE LOS

TIPOS DE CAMBIO REALES EFECTIVOS'
(Indices: 1987=100)

Países 1987 1988 1989 1990 1991b

Argentina (IPM) 100 93 102 96 88
(IPC) 100 108 134 96 65

Brasil (IPM) 100 90 75 64 78
(IPC) 100 91 74 62 70

Chile (IPM) 100 116 108 114 107
(IPC) 100 105 99 102 96

México (IPM) 100 83 80 80 72

(IPC) 100 81 75 73 65

Penú (IPC) 100 114 76 56 46

Fuente: CEPAL.
Se trata de los promedios de los tipos de cambio efectivos para la exportación y la importación, calculados sobre la base de los índices de precios

mayoristas (IPM) o de precios al consumidor (IPC). En México se usó el tipo de cambio libre.
Cifras provisionales.
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gobierno lo sostenga —como en cierta medida lo
ha hecho— mediante la acumulación de reservas,
lo que produce una expansión monetaria o un
endeudamiento público interno mayor que los
deseados. En definitiva, o se generan presiones
inflacionarias, o el Estado termina acumulando
simultáneamente activos externos y pasivos inter-
nos —con los que absorbe la emisión monetaria—,
pagando por los últimos tasas de interés muy
superiores a las que cobra por los primeros.

Otro tema, probablemente más determinan-
te para la estrategia de desarrollo, se refiere a la
composición de las exportaciones chilenas. Ac-
tualmente, el gobierno manifiesta su interés por
modificar progresivamente la especialización en
productos primarios, incorporando producciones
con uso más intensivo de mano de obra calificada
y más contenido tecnológico, que generen mayo-
res efectos de arrastre en el sistema productivo,
que preserven mejor el medio ambiente y que
sean menos vulnerables al deterioro de la rela-
ción de precios del intercambio. El interrogante
que se plantea es en qué medida las actuales cir-
cunstancias macroeconómicas —y en particular la
tendencia a un progresivo retraso del nivel del
tipo de cambio— son propicias a esa diversifica-
ción, especialmente en ausencia de una política
selectiva de promoción de exportaciones.

Para los demás países de la región, la estrate-
gia exportadora presenta interrogantes aún más
fundamentales. Ante todo, cabe preguntarse si el
motor representado por las exportaciones no re-
sulta demasiado pequeño o parcial para impulsar
a ciertos países en una senda de desarrollo soste-
nible y armónico, o en otros términos, en qué
medida los casos de inserción externa evocados
(México y Chile) son modelos imitables y conve-
nientes para otros países latinoamericanos.

La integración económica, a la manera mexi-
cana, con los Estados Unidos y Canadá puede pa-
recer una evolución natural para países de Améri-
ca Central y el Caribe que ya concentran gran
parte de su comercio con los Estados Unidos. En
varios de ellos se está desarrollando una importan-
te industrialización extravertida de maquila. Esta,
si bien genera profundas transformaciones por el
impulso que da a la formación de un empresaria-
do local y de una masa obrera, tiene efectos limi-
tados sobre el conjunto del tejido productivo; por
sí sola difícilmente desarrollará una competitivi-
dad estructural o sistémica. De hecho, una de las

principales "exportaciones" de esos países a los
Estados Unidos es la población que penetra por
vías legales o ilegales, generando movimientos fi-
nancieros y un fenómeno demográfico, cultural y
político de grandes proporciones.

Otros países, como los integrantes del Mer-
cosur y Chile, presentan vínculos menos estre-
chos con los Estados Unidos, puesto que su co-
mercio es mucho más diversificado. Para esos
países, el desarrollo potencial más importante del
comercio puede no ser con los Estados Unidos,
país que en muchos rubros es más bien competi-
dor que potencial comprador; tienen en cambio
interesantes perspectivas de desarrollar el comer-
cio entre ellos mismos. Por otra parte, una orienta-
ción exportadora según la modalidad chilena -esto
es, un intento de sustentar el crecimiento económi-
co en la rápida expansión de las exportaciones
basadas en recursos naturales— tampoco puede
ser vista como un modelo aplicable a cualquier
situación. Aun considerando los importantes
efectos cualitativos que puede tener una expan-
sión de las exportaciones, es dudoso que éstas
puedan suplir una atonía de la demanda interna,
especialmente en los países de mayor tamaño de
la región. Además, esa especialización represen-
taría para varios países una involución en la di-
versidad y complejidad de los productos exporta-
dos (en los gráficos 4 y 5 se muestran los casos
de Brasil y Argentina).

Un segundo interrogante se refiere a la arti-
culación de las políticas de apertura y de estabili-
zación, especialmente delicada en los países que
recorren las primeras etapas de la secuencia exa-
minada más atrás. En varios países, las políticas
estabilizadoras han recurrido al atraso del tipo
de cambio real; en otros (o los mismos), el flujo
de capitales externos obró en el mismo sentido.
De tal modo, la apertura comercial puede rendir
menos frutos que los esperados, o diferentes de
ellos. Por lo pronto, excepto en el marco de
acuerdos verdaderamente recíprocos de integra-
ción, la apertura para los países latinoamericanos
significa la reducción de las propias barreras
arancelarias y paraarancelarias a la importación,
pero no las de sus principales mercados, que por
el contrario suelen aplicar políticas proteccionistas.
Los efectos sobre las exportaciones de una aper-
tura unilateral no son claros. Para que una ex-
pansión exportadora sea sostenida y tenga un
efecto favorable en la organización y el nivel tec-
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Gráfico 4
BRASIL: EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES,

1070, 1980 Y 1989
(Miles de millones de dólares)

1970	 1980	 1989
Fuente: Estimaciones sobre datos primarios del Banco de Datos

del Comercio Exterior de América Latina y el Caribe
(BADECEL). División de Estadistica y Proyecciones, CEPAL.

Nota: La clasificación se hizo sobre la base de la Clasificación
Uniforme del Comercio (nternacional (a tres digltos),
siguiendo los criterios utilizados por la CEPAL en El
Comercio de-manufacturas da América Latina, evolución y
estructura 1982-1980 (LC/R.1056, Santiago de Chile,
septiembre de 1991) y en lntraindustry Trade: a
Comparison between Latin America and some Industrial
Countries (LC/R.1101, Santiago de Chile, División de
Estadistica y Proyecciones, noviembre de 1991).

nológico del conjunto de la economía, debe ba-
sarse en una creciente competitividad "sistémi-
ca". Esta a su vez requiere un considerable es-
fuerzo de inversión, no sólo en áreas específicas
de producción para la exportación, sino también
en infraestructura, formación e investigación, todo
lo cual demanda una política pública deliberada
y persistente que no está asegurada (especialmente
durante la etapa de ajuste y estabilización), y
también tiempo de maduración.

En cuanto a las importaciones, sus efectos
pueden resultar demasiado bruscos e intensos
sobre la producción nacional con la que compi-
ten. No se debe olvidar que en la mayoría de los
países se atravesó y se atraviesa aún un prolon-
gado período de bajas inversiones, tanto en ca-
pital físico como en capital humano. Tampoco
debe olvidarse que las empresas nacionales, sobre
todo las pequeñas y medianas, suelen enfrentar
un difícil acceso al crédito (principalmente al -de
largo plazo y tasas moderadas); que en general
no se pueden apoyar en una demanda interna

GráfiCo 5
ARGENTINA: EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES,

1970, 1980 Y 1989
(Miles de millones de dólares)

1970	 1980	 1989

Fuente: Estimaciones sobre datos primarios del Banco de Datos
del Comercio Exterior de América Latina y el Caribe
(BADECEL). División de Estadistica y Proyecciones, CEPAL.

Note: La clasificación se hizo sobre la base de la Clasificación
Uniforme del Comercio Internacional (a tres dígitos),
siguiendo los criterios utilizados por la CEPAL en El
Comercio de manufacturas de América Latina, evolución y
estructura 1962-1989 (LC/R.1056, Santiago de Chile,
septiembre de 1991) y en Intraindustry Trade: a
Comparison between Latin America and some Industrial
Countries (LC/R.1101, Santiago de Chile, División de
Estadistica y Proyecciones, noviembre de 1991).

dinámica que las haga funcionar a escalas más
rentables; que frecuentemente carecen del apoyo
de una política industrial pública y de una pro-
tección contra el dumping, y que en algunos
casos un tipo de cambio deprimido las priva de
mercados externos y las torna más vulnerables
aún en el interno. Tales condiciones, que las
políticas de ajuste recesivo agudizan, hacen que
una apertura importadora pueda tener efectos
inversos al buscado, que es el aumento de la
productividad media de la economía. En efecto,
puede provocar el cierre de industrias que, en
situaciones menos adversas, serían viables, mu-
cho antes que los eventuales efectos positivos
sobre la competitividad sistémica puedan mani-
festarse. -Ello significaría -la pérdida de capital
físico y humano que tardó décadas en formarse,
la desorganización de las relaciones interindus-
triales y la expulsión de mano de obra a servicios
informales, en donde tendrán una productivi-
dad mucho menor a la anterior, aún si ésta deja-
ba que desear.
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En definitiva, el atraso cambiario causado por
la política estabilizadora podría afectar la estrate-
gia de inserción internacional, al hacer más brus-
co e inmediato el impacto de las importaciones y
más lentas e hipotéticas las mejoras competitivas
del lado de las exportaciones, mejoras que de
por sí requieren un lapso significativo de madu-
ración, al menos si se trata de una competitivi-
dad sistémica. Recíprocamente, el deterioro que
se produciría en el saldo comercial podría com-
plicar los esfuerzos de estabilización: se agudiza-
ría la dependencia con una corriente de capitales
que puede resultar inestable, y las presiones en el
mercado cambiario podrían reaparecer. Existiría
entonces el riesgo de un recrudecimiento infla-
cionario impulsado por la recuperación del tipo
de cambio real, por la necesidad de un nueva
recesión para restablecer el saldo comercial, o
por ambas cosas a la vez. El proceso de recupera-
ción y crecimiento se vería afectado, y la etapa
redistributiva nuevamente postergada.

3. El proceso de acumulación

Un desafío central vinculado al dinamismo eco-
nómico es el de la recuperación de la acumula-
ción de capital, tras varios lustros de baja inver-
sión y hasta de desinversión neta en sectores pro-
ductivos, sociales y de infraestructura. Esta recu-
peración es indispensable cualquiera sea la mo-
dalidad de desarrollo elegida, e incluso el tipo de
inversión por realizar en muchas áreas no irá
unido específicamente a un determinado tipo de
desarrollo. De hecho, los pasos para lograr una
competitividad estructural no difieren de los que
se necesita para un desarrollo integrado; las in-
versiones específicas para crear una capacidad
exportadora en un área determinada son peque-
ñas comparadas con la inversión total que debe
realizar un país en cualquier esquema de desa-
rrollo (más o menos extravertido, más o menos
volcado al mercado interno): energía, infraestruc-
tura de transporte, telecomunicaciones, educa-
ción, salud, vivienda, investigación, industrias bá-
sicas, etc. El desafío consiste en relanzar esa in-
versión dentro de la modalidad de desarrollo ele-
gida, que en gran medida removió los anteriores
mecanismos de acumulación, relegando en parti-
cular la función del Estado y de la banca pública
(o de una banca privada que seguía orientaciones
públicas) en ese terreno.

Una situación como la actual presenta nuevas
oportunidades para la actividad y el beneficio pri-
vados: el traspaso al ámbito privado de activida-
des que dejan de ser consideradas servicios públi-
cos; un nuevo acceso a los recursos naturales,
con el abandono del principio de la propiedad
estatal del subsuelo y del agua, y la misma poster-
gación de inversiones durante varios lustros, que
puede dar altos rendimientos a la incorporación
de capital en algunas áreas. Ciertamente, en el
atractivo de esas oportunidades influirá la per-
cepción del logro o fracaso de un proceso de
inserción externo suficientemente dinamizador.

Ahora bien, estas oportunidades no siempre
aumentan el capital acumulado en el país. Algunas
de ellas, por el contrario, pueden orientar la es-
trategia de las principales empresas a una expan-
sión que aproveche las transferencias patrimonia-
les antes que a la creación de nuevas capacidades
de producción; tal será el caso de las privatizacio-
nes de empresas o de recursos que se hallan en
manos del Estado. Por otra parte, las oportunida-
des de beneficios privados pueden verse contra-
rrestadas por otros factores. Uno de ellos es el
deterioro de la infraestructura física, y también
de los sistemas de educación y de salud. Tales
falencias deterioran las perspectivas de desarro-
llo del país y minan su capacidad competitiva, lo
que sugiere que existe una complementariedad
entre la recuperación de la inversión pública, que
no se basa en cálculos de rentabilidad de corto
plazo, y la de la inversión privada.

Ello obligaría a revisar lo restringido del gas-
to público no financiero que ha caracterizado la
evolución reciente de la mayor parte de los paí-
ses de la región. Para lograrlo sin generar o in-
crementar un déficit fiscal difícil de financiar, será
necesario aumentar los ingresos fiscales, lo que
puede ser resistido, especialmente en situaciones
recesivas. Otro obstáculo para recuperar los nlve-
les de inversión es la virtual desaparición en va-
rios países del crédito de desarrollo: no es fácil
que de una actividad bancaria hoy volcada a ope-
raciones de corto plazo surja espontáneamente
un financiamiento de largo plazo. Habría aquí
un papel para la banca pública, pero ello no sola-
mente iría en contra de los programas moneta-
rios en los países que aún buscan lograr o conso-
lidar una relativa estabilidad de precios, sino que
no "guardaría estilo" con las opciones centrales
de la modalidad de desarrollo. En varios países
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se intenta revitalizar los mercados financieros
como mecanismo de financiamiento de las em-
presas, pero tales instrumentos sólo son accesibles
a los agentes económicos de mayor gravitación, y
aún éstos son a veces renuentes a formas de fi-
nanciamiento que impliquen una apertura del ca-
pital accionario.

Un aspecto importante es el de los efectos
acumulativos que pueden generarse con una re-
cuperación paulatina de la acumulación, o inver-
samente, con la inercia de una baja de la inver-
sión. Uno de los factores que más pueden influir
en la eventual prolongación de esa baja es el
comportamiento de espera de los empresarios:
en tanto no perciban un movimiento sostenido
de crecimiento que los acerque a su capacidad
instalada de producción, evitarán inmovilizar su .
capital en la esfera productiva (excepto tal vez en
la explotación de recursos naturales para la ex-
portación) y preferirán las colocaciones financie-
ras, dentro o fuera del país. Así, la actividad eco-
nómica seguirá deprimida, lo que repercutirá ne-
gativamente sobre los ingresos del fisco, haciendo
a su vez más difícil la recuperación de la inversión
pública. Inversamente, el reinicio del proceso de
acumulación puede tener efectos positivos sobre
la actividad en general, sobre los ingresos y la
inversión públicos, y sobre el comportamiento
de un empresariado que, en cierta medida, carece
de la disposición para invertir pero no de los
recursos necesarios (cuadro 5).

Para que se reinicie el proceso de acumula-
ción, tal vez sea insuficiente —o en todo caso
ineficiente— esperar un cambio espontáneo en el
comportamiento privado, aun si se enmarca en
una coyuntura relativamente estabilizada. Tam-
poco parece suficiente, ni positivo, buscar la re-
cuperación de la inversión a través de políticas
que procuren aumentar el ahorro privado me-
diante el incremento de la tasa de interés real o
haciendo más regresiva la distribución del ingreso.
La experiencia latinoamericana sugiere que tales
medidas no sólo no serían eficaces para aumentar
el ahorro,1 sino que agravarían el que parece ser
el problema principal, esto es, la materialización

Véase Massad, 1991. Trabajos que analizan la expe-
riencia de otras regiones, tanto desarrolladas como en desa-
rrollo, también destacan el débil efecto (o aun el efecto nega-
tivo) de un alza de la tasa de interés sobre el ahorro global.
Véanse Boulllot (1988) y Lee (1991).

de una inversión privada que, en varios países,
hoy no está globalmente constreñida por la esca-
sez de ahorro interno o de recursos financieros
acumulados.

En síntesis, la recuperación de la inversión
dista de ser un fenómeno relativamente espontá-
neo en la nueva modalidad de desarrollo y reque-
rirá una acción distinta pero importante del sector
público.

4. El desafío de la equidad

Se ha hecho hincapié, en otra parte de este artícu-
lo, en la importancia de los factores politicos tanto
para desmantelar la anterior modalidad de desa-
rrollo cuanto para hacer posible la instalaclón de
una nueva. Esa modalidad de desarrollo tendrá lue-
go que reproducir las condiciones políticas para su
funcionamiento. Desde este punto de vista, cobran
especial importancia los resultados que genere en
materia de equidad y magnitud dela pobreza.

Los rasgos que han caracterizado hasta ahora
a la nueva modalidad han agravado la inequidad
y la pobreza que aún eran importantes en la re-
gión, pese al dinamismo y a los esfuerzos de in-
corporación social de las décadas de posguerra.
En los últimos años, se acentuó la concentración
del ingreso, del patrimonio, del consumo y del
poder económico. No hubo solamente una "dis-
tribución desigual de los costos de la crisis"; si
sólo de eso se tratara, el fenómeno estaría limita-
do a la duración de ésta. Más fundamentalmente,
la redefinición de las relaciones entre el capital y
el trabajo, entre lo privado y lo público, entre la
lógica del mercado y la del servicio público, entre
el sector financiero y el real, entre los sectores
extravertidos y los orientados al mercado inter-
no, ha debilitado los anteriores mecanismos de
incorporación social y acentuado la heterogenei-
dad de las sociedades latinoamericanas.

El desafío planteado por la inequidad no se
presenta en los mismos términos en los distlntos
países. Para los más adelantados en la nueva mo-
dalidad de desarrollo, se trata de ver si el deterio-
ro de la equidad es reversible, por qué medios y
en qué plazos. Para los que se encuentran en las
primeras etapas del proceso, se trata de averi-
guar si el agravamiento de la inequidad es evita-
ble dentro del esquema de desarrollo escogido, y
en caso contrario, si es tolerable dentro de un
marco político democrático.

H
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El problema de la inequidad en el primer
grupo de países es severo. En Chile y en México,
la distribución funcional del ingreso muestra un
marcado retroceso de la participación de los asa-
lariados (cuadro 8), consistente con la prolongada
depresión de los salarios reales (gráficos 6 y 7).
Asimismo, un examen de la distribución del con-
sumo en el Gran Santiago entre 1968 y 1988
presenta una marcada y creciente concentración
en los hogares de mayores ingresos, que son los
únicos que mejoraron su posición en esos veinte
años. Más aún, un análisis por quintiles indica
que el deterioro en el consumo del 80% de los
hogares, tanto en términos relativos como abso-
lutos, fue tanto más intenso cuanto más pobre
era ya el grupo familiar (cuadro 15). La gravedad
de la situación se nota también en la magnitud
de la población de esos países que vive por debajo
de la línea de pobreza y en el aumento que ha-
bría experimentado en los años ochenta, aunque
acerca de México no se dispone aún de una esti-
mación comparable para el final de la década
(cuadros 16).

En el marco de una recuperación y creci-
miento del producto, existirán fuerzas que más o
menos espontáneamente tenderán a mejorar la
situación de sectores perjudicados durante las
etapas anteriores del proceso de estabilización y
reformas. Entre esas fuerzas "reequilibrantes" po-
demos mencionar los efectos de una estabilización
sobre los perceptores de salarios, jubilaciones y
pensiones, que generalmente se rezagan en pe-
ríodos de alta inflación. En el mismo sentido in-
fluye la reducción del desempleo, que en Chile
ha favorecido una recuperación parcial del sala-
rio real (pero no aún en México). Los alcances
de estas tendencias, sin embargo, pueden ser li-
mitados, no llegando en particular a los sectores
más desfavorecidos, excluidos de la economía
formal. Al mismo tiempo, otras fuerzas pueden
influir en un sentido contrario, y la propia diná-
mica de la desigualdad generar más desigualdad.
En especial, con el retroceso de la acción social
del Estado, pasan a existir con nitidez creciente
una educación y un servido de salud para pobres,
y otros para los grupos de ingresos medios y altos,
de calidad y cobertura radicalmente diferentes;
tal evolución tiende a agravar y a perpetuar las
condiciones de inequidad social. Asimismo, el
crecimiento de la ocupación informal respecto
de los empleos públicos e industriales tiende a la

constitución de una nueva marginalidad predo-
minantemente urbana; los grupos familiares que
caen en ella por períodos prolongados tienden a
perder el bagaje de capacitación y de socialización
logradas en las décadas de posguerra.

No parece, en definitiva, que la mejora en la
equidad pueda dejarse librada a la evolución es-
pontánea de la modalidad de desarrollo. Tal sería
el cometido de numerosos programas sociales que
se están poniendo en ejecución en Chile y Méxi-
co. A modo de ejemplo, en México funciona el
Programa Nacional de Solidaridad, y en Chile el
gobierno democrático realizó una reforma tributa-
ria para financiar un mayor gasto social y reajustó
el salario mínimo. Los primeros resultados, en el
caso chileno, muestran una leve disminución en la
desigualdad de la distribución del ingreso entre
los hogares (cuadro 15). Allí, una pequeña reduc-
ción en la parte del quintil más rico permitió una
mejora no despreciable del ingreso de los demás
sectores, en particular de los hogares más pobres,
aunque esto sólo significara para el quintil inferior
pasar de percibir el 4.6% del ingreso a recibir el
4.9%. Tales montos sugieren que existe un amplio
margen para mejorar la situación de la mayoría
postergada de la población con un costo modera-
do para las clases acomodadas, pero también que
al presente ritmo se tardará muchos años antes de
rescatar de la pobreza a parte importante de la
población. Para evitar la cristalización de una so-
ciedad dual, a los avances en la redistribución del
ingreso habrá que sumarle el esfuerzo por mejorar
la calidad, cobertura y homogeneidad de los servi-
cios públicos de educación, salud, vivienda y segu-
ro social, desandando en cierta medida el camino
de los últimos años.

A la luz de estas experiencias y en un marco
internacional algo diferente, se plantea para los
países que están en las primeras etapas de este
proceso de reformas si es posible evitar o ate-
nuar los costos que en términos de mayor inequi-
dad pagaron los primeros países. De hecho, ya
en muchos de ellos la distribución del ingreso es
netamente más inequitativa que hace una o dos
décadas; deteriorar la equidad o incluso poster-
gar una mejora en este aspecto hasta la última (y
acaso hipotética) etapa del proceso de cambios
económicos puede resultar peligroso para la esta-
bilidad social y aún para el éxito económico en el
largo plazo. En efecto, la exclusión de una parte
importante de la población de formas de vida
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Cuadro 15
CHILE: DISTRIBUCION DEL CONSUMO Y DEL INGRESO DE LOS HOGARES

(Porcentajes)

Quintiles

Consumo

Distribución
en el Gran Santiago

Variación
en valores constantes

1968 1978 1988 1978/1968 1988/1978 1988/1968

I (mas pobre) 7.6 5.2 4.4 -37.6 -7.4 -42.3
II 11.8 9.3 8.2 -28.1 -3.6 -30.7
III 15.6 13.6 12,7 -20.5 2.1 -18.8
IV 20.5 20.9 20.1 -7.0 5.2 -2.2
V 44.5 51.0 54.6 4.5 17.1 22.4

Total 100.0 100.0 100.0 -8.8 9.4 -0.3

Ingreso de los hogares

Distribución nacional Variación del
ingreso real

Sept-nov. de 1989 Sept.-nov. de 1990 Sept-nov. de 1990/Sept.-nov. de 1989

I (mas pobre) 4.6 4.9 6.7
II 8.0 8.3 3.9
III 11.3 11.5 2.0
IV 16.6 17.1 3.2
V 59.5 58.2 -2.0

Total 100.0 100.0 0.2
Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas (INE), Santiago de Ch ile, y CEPAL.

Gráfico 6
CHILE: EVOLUCION DEL SALARIO REAL

1970-1991 (1970 = 100)
	

1982-1991 (1982 = 100)

37

Fuente: CEPAL y PREALC, sobre la base de cifras ofiiales y de la Cámara Chilena de la Construcción.
Nola: El Indice de sueldos y salarlos medios (base abril de 1959) del Gráfico 6-A no es comparable con el Índice de remuneraciones medias

(base diciembre de 1982) del Gráfico 6-B.
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Gráflco 7
MEXICO: EVOLUCION DEL SALARIO REAL, 1970-1991

(Indices: 1978 - 100)
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modernas y de una adecuada capacitación no so-
lamente mina la cohesión social sino que dismi-
nuye las posibilidades de competitividad auténti-
ca (o de desarrollo integrado, como prefiera lla-
mársele) de los países.

Ahora bien, la menor presión de la
transferencia de recursos al exterior (por la baja
en la tasa de interés internacional, los acuerdos
de reducción de deudas, la afluencia de capitales
privados y los incumplimientos unilaterales en el
servicio de la deuda externa) parece ampliar los
márgenes de maniobra de las políticas
económicas. Como ya se señaló, ello permitiría
poner en práctica un "ajuste con crecimiento",
esto es una política económica que aproveche los
efectos positivos de la recuperación sobre la
recaudación fiscal y la productividad global de la
economía, al llevar a los sectores productivos más
cerca de sus fronteras de producción y dejarlos
en mejor posición para avanzar en su
modernización. Ciertamente, la orientación de la
reactivación y del subsiguiente crecimiento
dependerá de que se mantenga o modifique la
actual distribución del ingreso y de la forma
(progresiva o regresiva) en que se busque mejorar
los ingresos del gobierno.

¿Es posible, además de deseable, una políti-
ca económica tendiente a mejorar sin dilaciones
la equidad? De un lado, una participación de

Cuadro 16
CHILE Y MEXICO: MAGNITUD DE LA POBREZA

(Porcentajes)

Años Hogares en situación
de pobreza a `

Hogares en situación
de indigencia b

Chile 1970 17 3
1987 38 13
1990 35 11

México 1970 34 12
1984 32 10

Fuente: CEPAL, sobre la base de encuestas de hogares de los países.
Porcentaje de hogares cuyo ingreso es inferior al doble del costo de una canasta básica de alimentos.

Incluye los hogares en situación de indigencia.

Porcentaje de hogares cuyo ingreso es inferior al costo de una canasta basica de alimentos.

los asalariados en el producto interno bruto
que ronda (y a veces ni siquiera alcanza) el
30% refleja un desequilibrio macroeconómico
y social básico que deprime y deforma los mer-
cados internos y desincentiva la búsqueda de
una competitividad genuina; tales valores no
solamente corresponden a niveles muy inferio-

res a los históricos para la región, sino que
equivalen a cerca de la mitad de los correspon-
dientes a los países desarrollados. La correc-
ción de este desequilibrio parece social y eco-
nómicamente necesaria, aunque probablemen-
te no siempre sencilla en el plano político. De
otro lado, la presión tributaria en los países
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latinoamericanos y del Caribe es, en términos
comparativos, relativamente baja, especialmen-
te en lo que hace a los impuestos más progresi-
vos. Asimismo, los gobiernos pueden seguir el
ejemplo chileno y mexicano y procurarla "na-
cionalización" de las rentas naturales, que tan
importantes han sido en la estabilización y el
manejo macroeconómico de esos países. Se
puede considerar entonces que existe un mar-
gen apreciable para equilibrar las cuentas fisca-
les sin reducir, e incluso aumentando, el gasto
público social y en infraestructura. Tales orien-
taciones ciertamente reanimarían los mercados
internos, especialmente de los bienes de consu-
mo popular, más tempranamente que lo que la
secuencia "tipo" de reformas económicas haría
esperar; la recuperación, la modernización y el

crecimiento económico no estarían impulsados
solamente por las exportaciones.

Naturalmente, en la medida en que los go-
biernos enfrenten los desafíos planteados, y muy
especialmente el de la equidad, introduciendo
cambios sustanciales al proceso en marcha, po-
drán conformar una modalidad de desarrollo
que se aparta de la propuesta examinada en este
artículo. Es ésta, por lo demás, la preocupación
central de la Secretaría de la CEPAL, que espe-
cialmente en sus documentos Transformación
productiva con equidad y Equidad y transformación
productiva: un enfoque integrado, propone una
modalidad diferente en la que se difunde am-
pliamente el proceso de modernización produc-
tiva y se otorga un papel central a la equidad
(CEPAL, 1990c y 1992).
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