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PRESENTACION

La crisis que se desencadend en la regi6n a principios de la década de
1980 dio comienzo a un complejo periodo de desequilibrios y ajustes
que, en la mayoria de los casos, llevé a los paises a emprender
reformas estructurales encaminadas a configurar economias mds
estables y més integradas al entorno internacional, capaces de crecer
de modo significativo y sostenido.

Los cambios de orientacion de la politica econémica, el
compromiso de los gobiernos con los objetivos de las reformas y la
estabilizacién progresiva de las economias coincidieron con modi-
ficaciones favorables del contexto internacional, lo que dio lugar a la
reanudacién de las corrientes de financiamiento externo hacia los
paises de la region.

En este nuevo orden econdémico se plasmaron las tendencias
transformadoras de los sistemas productivos que se insinuaban con
anterioridad y se originaron nuevos movimientos de cambio. Como
resultado, la regién estd pasando por un proceso de mutacién
estructural de gran profundidad y trascendencia atin en marcha,
cuyo desenlace no estd predeterminado, sino que depende de las
oportunidades y peligro que genera el propio devenir de la trans-
formacién.

En esta etapa del camino parece oportuno tratar de hacer un
balance de las realizaciones y las insuficiencias de un proceso de
cambio tan complejo y trascendente.! Esta evaluacion debe basarse en
un andlisis del desempefio de las economias de la regién en las
diferentes fases por las que atravesaron durante los tltimos 15 afios,
ya que esa trayectoria incide en su funcionamiento actual y, a la vez,
permite poner de relieve las conjugaciones tanto favorables como
adversas de politicas y circunstancias externas e internas.

! Ese balance se presenta en el documento CEPAL, Fortalecer el desarrollo. Interacciones entre
macro y microeconomia (LC/G.1898(SES.26/3)), Santiago de Chile, 1996.
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En este documento se presenta una sintesis de la evidencia
empirica al respecto con que se cuenta hasta el momento. Hasta
donde tales antecedentes lo permiten, el propdsito de este anélisis es
entender ese desempefio en la perspectiva de la vinculacién entre los
escenarios macroecondmicos y el comportamiento microeconémico,
con especial énfasis en las instituciones que configuran el marco
regulatorio en que este ultimo se desenvuelve, asi como en las
caracteristicas de los mercados de factores a los que deben recurrir las
empresas.

El examen del desempefio econémico y de los factores
determinantes de los procesos de cambio se ha organizado en torno
de tres ejes fundamentales: i) los procesos de estabilizacion
macroecondmica y de crecimiento; ii) el comportamiento del ahorro
y la inversién; y iii) las caracteristicas de la reestructuracion
productiva y las tendencias del progreso técnico.



I. ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO

EN EL PERIODO comprendido entre los afios 1978 y 1981, la region se
vio beneficiada por una mejora en los términos de intercambio y por
una abundante oferta de créditos externos provenientes de la banca
privada internacional, que permitieron aplicar politicas econémicas
expansivas, gracias a las cuales 11 paises registraron tasas de
crecimiento superiores al 4% promedio anual (véase el cuadro1.1). En
la mayoria de los casos, esos logros tuvieron como correlato un
déficit insostenible en la balanza de pagos; ademds, en 15 paises el
déficit en cuenta corriente fue superior a 4 puntos del PIB y en 10
casos representd méas de 5 puntos de éste (véase el cuadro 1.2).

La interrupcién de la afluencia voluntaria de capitales in-
ternacionales a partir de la moratoria de la deuda anunciada por
México en agosto de 1982, el alza de las tasas de interés inter-
nacionales y la reduccién de los términos de intercambio dieron inicio
a una etapa en que la regién se enfrent6 a un dréstico proceso de
ajuste, cuyo objetivo era lograr un superavit en la balanza comercial
que permitiera superar la brecha externa. Entre 1982 y 1984 el PIB
regional registr6 un estancamiento, la inversion fija disminuyé poco
mds de 5 puntos del PIB y el déficit en la cuenta corriente de la
balanza de pagos se redujo de un 3.7% del PIB regional en 1978-1981
a un 2.1%. En este contexto, destacan las importantes medidas de
ajuste adoptadas en México y Panamad y la persistencia del superévit
corriente en Venezuela.

El cardcter excepcional de la crisis de los afios ochenta se
manifest6 en el deterioro simultdneo y sostenido de los principales
indicadores econémicos y sociales. No sélo se produjo una baja de la
produccién o una dréstica reduccién de su ritmo de crecimiento.
También empeoré la situaciébn ocupacional y disminuyeron las
remuneraciones reales, se acentuaron y generalizaron los procesos
inflacionarios, y se agravaron los problemas del sector externo. Al
deterioro macroecondmico se sumaron severas crisis en el sistema
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financiero de los paises, derivadas de situaciones recesivas unidas a
incrementos de la tasa de interés y notables devaluaciones de la
moneda, asi como multiples situaciones de crisis fiscal.

En esencia, el proceso de ajuste se prolongé hasta 1990, con
sucesivas caidas del PIB por habitante, aunque cabe sefialar que hubo
excepciones atribuibles a la situacién especifica de algunos paises. El
coeficiente regional de inversién registré una disminucién progresiva
hasta llegar a un minimo en 1987; a partir de entonces, comenzé a
recuperarse lentamente, de tal modo que en 1994 lleg6 a poco menos
del 22% del PIB, cifra que sigue siendo inferior a los porcentajes
correspondientes a comienzos de los afios ochenta.

La cuantiosa afluencia de capital registrada desde 1991 pro-
porciond el financiamiento necesario para reactivar la economia y
reducir la inflacién, en el contexto de las reformas estructurales
iniciadas por diversos paises, pero también plante6 el desafio de
prevenir posibles crisis financieras, y de preservar la estabilidad y el
equilibrio macroeconémico. A partir de 1992, se observa una mejora
en las variables mas importantes en el contexto internacional: una
notable recuperacion de las corrientes de capital, una baja de la tasa
de interés externa, una disminucién del servicio de la deuda, y una
estabilizacién y, en algunos casos, una mejora de la relacién de los
precios del intercambio.

Ademés de la recuperacién econémica y la estabilizacién de los
precios, la afluencia de capital puso fin rdpidamente a la restriccién
externa y generé un excedente de fondos, lo que se reflejé en una
tendencia a la apreciacién del tipo de cambio, la desaparicién del
superavit comercial desde 1992 y la acentuacién del déficit en cuenta
corriente hasta 1994 (véase el cuadro 1.2).

A: NIVEL DE ACTIVIDAD Y APROVECHAMIENTO
DE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA

El costoso ajuste externo de los paises latinoamericanos y caribefios
en los afios ochenta se caracterizé tanto por la marcada contraccién
del financiamiento procedente del exterior como por el amplio
alcance de las medidas que debian adoptarse en plazos bastante
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breves, en un contexto comercial adverso, todo lo cual obligé a
reducir drasticamente los gastos internos. A esto se suma el ajuste
excesivo ("sobreajuste"), al que se recurri6 como una manera de hacer
frente al comportamiento prociclico de los bancos comerciales
internacionales, en general y, en algunos casos, a la fuga de capitales
(CEPAL, 1984).

CUADRO L.1. América Latina y el Caribe (19 paises):

producto interno bruto total
(Tasa media de variacidn anual)

1978/ 1982/ 1985/ 1991/
1981 1984 1990 1994
América Latina 4.2 -0.0 2.0 3.6
Argentina 0.1 0.8 -0.9 7.6
Bolivia 0.4 -3.2 1.7 3.7
Brasil 41 1.0 2.8 2.3
Chile 7.2 3.4 5.6 6.8
Colombia 49 2.2 4.7 4.0
Costa Rica 2.2 0.9 3.8 49
Ecuador 5.3 0.7 2.1 3.7
El Salvador -4.1 -1.0 14 2.5
Guatemala 3.6 -2.0 2.3 4.0
Haiti 4.1 -0.8 0.2 -8.3
Honduras 51 0.5 32 3.3
México 9.2 -0.5 1.6 2.6
Nicaragua -7.3 0.7 -34 0.8
Panama 8.2 15 -0.4 6.9
Paraguay 10.5 -0.2 4.0 29
Perti 39 226 -14 47
Reptiblica Dominicana 4.5 2.6 21 3.5
Uruguay 4.8 -5.5 33 4.7
Venezuela -1.2 -2.7 2.4 3.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional (FMI).
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CUADRO 1.2. América Latina y el Caribe: relacion entre el déficit de la

cuenta corriente del balance de pagos y el producto interno bruto *°
(Porcentaje)

1978/ 1982/ 1985/ 1991/
1981 1984 1990 1994 ¢

América Latina y el Caribe 3.7 2.1 1.2 2.8
Argentina 0.8 2.2 1.3 2.5
Bolivia 9.2 8.7 12.5 9.3
Brasil . 4.4 3.0 0.3 -0.2
Chile 9.3 9.3 45 29
Colombia 0.9 6.4 0.5 0.1
Costa Rica 134 9.5 8.4 5.6
Ecuador 7.5 44 6.0 42
El Salvador 4.3 6.0 5.5 4.6
Guatemala 4.1 3.7 44 5.1
Haiti 15.5 15.2 13.3 7.8
Honduras 10.5 9.2 8.4 11.1
Meéxico 4.5 -1.0 1.0 6.8
Nicaragua 12.1 228 40.0 51.9
Panama 84 -1.7 -3.6 3.1
Paraguay 6.5 7.0 7.5 9.0
Peru 1.7 4.7 3.0 4.9
Reptiblica Dominicana 8.5 7.5 4.1 29
Uruguay 47 1.8 0.2 1.7
Venezuela -0.1 -29 -1.7 -01

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.

* Las estimaciones del producto interno bruto en délares corrientes se realizaron sobre la
base del producto en moneda nacional y del tipo de cambio aplicado a las exportaciones de
bienes y servicios. * Las cifras negativas se refieren a la relacion entre el superavit en la cuenta
corriente del balance de pagos y el producto interno bruto. © Cifras preliminares.

El producto se redujo en una proporcién mayor a la que parecia
necesaria, dado el alcance de la restriccién externa. La brusca con-
traccién del financiamiento externo y las politicas de ajuste elegidas
en la mayoria de los casos limitaron el potencial de crecimiento de la
regién. Esto obligé a reducir atin més el gasto y provocé situaciones
recesivas, que acentuaron la subutilizacién de los recursos y los
desincentivos a la inversién.
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En el periodo 1981-1983 primd el ajuste excesivo, lo que redundé
en una disminucién de la demanda interna superior a la del
producto, una acentuada baja de la inversién y un superévit
comercial que respondia mas a la restriccion de las importaciones que
al aumento de las exportaciones. Esta situacion cambié parcialmente
entre 1984 y 1987, periodo caracterizado por el incremento del
producto y la demanda interna, un mejor desempefio del comercio
exterior y una leve recuperacion de la inversién. Esta dindmica
evolucién de la economia fue sélo pasajera, dado que entre 1988 y
1990, pese a las mejoras registradas tanto en las exportaciones como
en las importaciones, la inversion volvié a disminuir y el producto y
la demanda interna se estancaron (véase el cuadro 1.3).

La evolucién econdmica en el periodo 1991-1994 contrasta en
forma marcada con la de afios anteriores. El PIB vuelve a expandirse
en un 3.6% anual y la demanda interna en un 4.4%, en tanto que la
inversién fija aumenta en mas de un 8% anual y las exportaciones
aumentan en forma sostenida, aunque en una proporcién mucho
menor que las importaciones.

CUADRO 1.3. América Latina y el Caribe: demanda agregada
y nivel de actividad 1981-1994

(Tasa media de variacion anual)

Demanda PIB Exporta- Importa- Formacién
interna ciones de ciones de bruta de
bienes y bienes y capital fijo
servicios servicios
1981-1983 -32 -1.0 5.6 -129 -10.6
1984-1987 34 33 4.0 49 33
1988-1990 0.4 0.6 6.4 6.4 -1.9
1981-1990 0.5 1.2 52 0.0 -2.4
1991-1994 44 3.6 6.6 14.1 8.3

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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En el proceso de ajuste de los afios ochenta y la posterior
recuperacién econdmica se observan marcadas diferencias entre los
paises, que obedecen sobre todo al nivel de endeudamiento y
desequilibrio comercial en que se encontraban cuando comenzé la
crisis de la deuda externa y a la evolucién de sus términos de
intercambio, asi como al financiamiento recibido durante el ajuste y
a la brecha externa del sector publico.

Los paises que reiniciaron mdas radpidamente el proceso de
acumulacién en la década de 1980 son los que presentaban un menor
desequilibrio y que, por lo tanto, pudieron aplicar politicas
graduales, como en el caso de Colombia, y los que contaban con
financiamiento externo, como Chile y Costa Rica. Estos tres paises
pudieron responder mejor a la brecha externa, lo que contribuyé a la
estabilidad interna y al crecimiento, y tuvo efectos favorables en lo
que respecta a las expectativas y la inversion, puesto que redujo la
incertidumbre.

En el periodo 1991-1994 sélo Chile, Costa Rica y El Salvador
registraron coeficientes de inversion fija similares o superiores a los
de 1978-1981. En el otro extremo, los coeficientes de inversion de
Brasil, Ecuador y Venezuela en el mismo periodo seguian siendo
inferiores a los de la etapa de mayor intensidad de la crisis (véase el
cuadro 11.4).

En sintesis, el periodo 1982-1990 se caracterizé por un desempefio
econdmico alejado de la frontera productiva, en que el producto
efectivo fue bastante inferior al potencial, lo que redund6 en una muy
marcada subutilizacién de los recursos productivos y —en conjunto
con la inestabilidad— en una acentuada baja de la inversién, que a su
vez limit6 la posible expansion futura del producto. Todo ello se
tradujo en un lento crecimiento, en una reduccién del PIB por
habitante y en una demanda interna virtualmente estancada hasta
1990.2 Por lo tanto, el estimulo al incremento de la productividad y la
innovacién tecnolégica provino sobre todo de las presiones

% Los paises de la Organizacién de Estados del Caribe Oriental constituyen una importante
excepcién en este sentido, puesto que registraron tasas de crecimiento superiores al 5%, en
promedio, a lo largo de toda la década de 1980. Este positivo desempefio econémico responde
sobre todo al acceso preferencial de las exportaciones de bananos cada vez mayores a los
mercados europeos y el rapido crecimiento del sector turismo.
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competitivas producidas por la liberalizacion comercial y acentuadas
por un clima de baja actividad econémica y de inestabilidad, que
neutraliz6 los efectos positivos de los tipos de cambio real
generalmente elevados.

Entre 1991 y 1994, en cambio, tanto la produccién como la
demanda interna se reactivaron, lo que tuvo efectos favorables para
el mercado laboral y las remuneraciones. Las inversiones aumen-
taron, impulsadas por el cambio de clima macroeconémico y apo-
yadas en la afluencia de capitales que contribuyeron a financiar el
déficit creciente de la cuenta corriente hasta 1994.

La entrada de capitales puso fin a la restriccién externa y
contribuyé a la recuperacién de la produccion, los ingresos y el
empleo, todo lo cual permitié un mayor aprovechamiento de la
capacidad productiva. Por otra parte, la tasa de inflacion se redujo
considerablemente y el sector ptblico registré un superavit o bien un
déficit reducido y manejable. En este contexto, las economias
recuperaron en cierta medida la capacidad de crecimiento, en un
marco de mayor estabilidad y atenuacién de la restriccién externa.

En el plano productivo, se observa un repunte de la inversion y la
productividad, sobre todo en la industria. Los efectos combinados de
la menor inflacién y la recuperacion del nivel de actividad redujeron
la brecha entre producto efectivo y producto potencial. Este
fenémeno derivado del ciclo econdmico o de la estabilizacién condujo
a un aumento de la productividad y ha permitido a los paises hacer
frente a las revalorizaciones de la moneda, que en otras cir-
cunstancias habrian tenido repercusiones mds graves en lo que
respecta a la competitividad. Sin embargo, esta evolucién de la
productividad tiene un componente transitorio, que deberia ser sus-
tituido por estimulos més permanentes e independientes del ciclo
econémico en la medida en que se produzca un mayor acercamiento
a la frontera productiva.

El examen de la evolucién del PIB por habitante en los tltimos 15
aflos permite apreciar notables diferencias entre los paises (véase el
grafico 1.1). En 1995, este indicador sélo superaba el registrado en
1980 en nueve paises, los que de hecho se encuentran mads cerca de la
frontera productiva, y sélo en Chile, Colombia, Uruguay, Jamaica y
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Republica Dominicana en més de un 10%.’ En cambio, el PIB por
habitante sufri6 una baja ininterrumpida en Haiti a partir de 1981 y
en Nicaragua desde 1984, pero afortunadamente esa tendencia
descendente se interrumpe en 1995, en ambos casos gracias al notable
desempeiio en las exportaciones, al que contribuyeron los favorables
precios internacionales (véase el cuadro 1.4).

Asimismo, han sido variados los senderos nacionales de ajustes,
recuperacion y crecimiento que dan lugar a estas diferencias. En el
periodo 1983-1985 se produjeron ciclos recesivos practicamente en
todos los paises de la regién. Por 1o menos 10 de ellos sufrieron otra
baja de la produccién entre 1988 y 1990 y un niimero similar, entre
los que figuran algunos de estos tiltimos, volvieron a verse afectados
por fendmenos de esta naturaleza a comienzos de los afios noventa.
Por consiguiente, en muchos casos la recuperacion ha sido fragil o
vacilante y la etapa actual es de origen tan reciente que atin no
presenta rasgos macroeconémicos y productivos claramente
definidos.

En Colombia, Chile y Jamaica la reduccién del PiB por habitante
fue més breve que en los demas paises, puesto que sélo se prolongé
por dos.afios (1982 y 1983) en los dos primeros casos y tres en el
dltimo. Junto con Reptblica Dominicana y Uruguay, estos paises
registran el mayor incremento acumulado del PIB por habitante, lo
que indica que la respuesta eficiente y oportuna a los desafios del
ajuste y la estabilizacion fue un factor determinante del crecimiento
sostenido (véase el grafico I.1).

En 1995, los paises en los que el ciclo de crecimiento del PIB se
habia prolongado por un periodo més largo eran Chile y Colombia
(12 afios), seguidos por Guatemala (nueve afios consecutivos).* En
estos ciclos de crecimiento, el incremento anual medio del PIB por
habitante es bastante alto en Chile (4.5% anual) y algo menor en
Colombia (2.6%), mientras que en Guatemala es mucho mas bajo
(0.9%).

3 En 1994 el P18 por habitante de ocho paises era igual o superior al de 1980. En 1995,
Argentina vuelve a estar por debajo de ese nivel, en tanto que Paraguay y Barbados se
incorporan al grupo que consigue superarlo.

4 En 1994, Jamaica enteraba ocho afios de incremento sostenido del PIB por habitante con

una media anual de 3.6% y Uruguay cumplia siete afios con un incremento promedio de esa
variable de un 2.4% anual, pero en 1995 ésta se redujo nuevamente en ambos paises.
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GRAFICO I.1. América Latina y el Caribe: producto interno
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FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales expresadas en délares a precios de 1980.

? Paises ordenados de mayor a menor tasa en el periodo 1973-1980. Las tasas de variacién
pueden no coincidir con las nacionales, debido a que el producto interno bruto se calcula sobre
la base de la estructura de precios de 1980.
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CUADRO 1.4. América Latina y el Caribe (32 paises): ritmo

de crecimiento economico en los arios noventa
(Tasa media de variacién anual del PIB en 1991-1995)

Mas de 5%

Chile 7.0
Guyana 6.4
Argentina 5.6
Peru 5.4
El Salvador 5.3
De 4% a 5%
Belice 4.8
Panama 4.7
Costa Rica 4.4
Colombia 4.2
Guatemala 4.0
De 3% a 4%
Saint Kitts y Nevis 3.8
Santa Lucia y Reptiblica Dominicana 3.7
Bolivia y Antigua y Barbuda 3.6
Ecuador y Uruguay 34
Honduras 3.3
Paraguay, San Vicente y las Granadinas 3.0
De 1% a 3%
Venezuela 2.8
Brasil 2.6
Dominica y Jamaica 1.5
Granada 1.4
Trinidad y Tabago 1.0
Menos de 1%
Suriname 09
México 0.6
Bahamas 0.3
" Barbados -0.6
Haiti -6.0
Cuba -7.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. Los datos de 1995 corresponden a CEPAL,
Balance preliminar de la economia de América Latina y el Caribe, 1995 (LC/G.1892-P), Santiago de
Chile, diciembre de 1995. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: 5.95.1L.G.18.

? Cifra correspondiente al periodo 1991-1994.
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La situacién que se produjo en México a fines de 1994 puso en
evidencia la importancia de que las variables macroeconémicas
claves reflejen condiciones de equilibrio a mediano plazo en los
mercados internos monetarios y de bienes, y una constante dis-
ponibilidad de recursos correspondientes a ahorro externo. Pese a lo
que indicaban los pronésticos, en 1995 América Latina y el Caribe
sortearon una crisis que podria haber asumido mayores pro-
porciones, dado que el crecimiento s6lo se interrumpié en Argentina,
México y Uruguay, aunque el episodio fue aleccionador para toda la
region. En la mayoria de los paises la situacién siguié carac-
terizdndose por tasas moderadas de crecimiento, una inflacién
también moderada y decreciente, un alto déficit en cuenta corriente
financiado con capital externo y bajos coeficientes de ahorro nacional.

Chile se aparta de esta tendencia y da muestras de consolidar un
patrén de crecimiento elevado y sostenido, de progresiva dis-
minucién de la inflacién y altas tasas de ahorro interno, junto con
registrar un superdavit global en las cuentas fiscales por seis afios
consecutivos. Destacan también los notables avances logrados en
materia de estabilizacién de precios por Brasil, pais que se suma a los
que han emprendido reformas estructurales.

En el periodo 1991-1995, la tasa de crecimiento de cinco paises fue
superior al 5% anual (Chile, Guyana, Argentina, Pert y El Salvador)
y en otros cinco fue de 4% a 5% (Belice, Panamd, Costa Rica,
Colombia y Guatemala). Un grupo numeroso, integrado por 10
paises, logré un crecimiento de 3% a 4%, pero en seis este indicador
apenas alcanzé a 1% - 3% y en otros seis se produjo un evidente
deterioro del PIB por habitante (véase el cuadro 1.4).

B. INFLACION Y POLITICAS DE ESTABILIZACION

Luego del considerable incremento de la tasa de inflacién provocado
por los desequilibrios y ajustes posteriores a la crisis que afect6 a la
regién a partir de 1982, en los afios noventa la mayoria de las
economias ha mostrado una tendencia a la reduccidon, drastica en
algunos casos, del ritmo inflacionario. Por otra parte, atin hay casos
en que esta tendencia no se manifiesta o que plantean dudas sobre la
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solidez de la estabilidad lograda.
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En un marco de mediano plazo, convendria considerar la
reduccién de las tasas de inflacién en el contexto del cambio en el
régimen macroecondmico vigente, tomando en cuenta ciertos factores
que influyen en el éxito de los procesos de estabilizacién. En el
cuadro L5 se presenta una clasificacion de 19 paises,” de acuerdo con
las tendencias de algunos indicadores macroeconémicos claves en el
periodo de recuperacién de los niveles previos de actividad y de
progresiva adopcién de reformas estructurales (1986-1990), asi como
en el periodo 1991-199%4.

CUADRO L5. América Latina y el Caribe: tendencias de

algunas variables macroeconémicas en 1990 y 1994
(Ntimero de paises)

Déficit  Supera-  Creci- Inver- Tipode  Remu-  Desem-
Tendencia  sector vit miento sién cambio nera- pleo

publico  sector mone- bruta real de ciones  urbano

publico tario fija/P1B las reales
(M1) exporta- medias
ciones

Creciente
1986-1990 - 1 8 5 7 3 7
1991-1994 4 2 4 8 4 11 3
Decre-
ciente
1986-1990 64 -1 610 71 45 71 53
1991-1994
Estable
1986-1990 - - - 1 - 3 1
1991-1994 3 1 1 8 6 3 9
Variable
1986-1990 1 - 3 5 6 2 4
1991-1994 3 - 1 1 2 - 3

FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

> Los paises considerados fueron Argentina, Brasil, Bolivia, Colombia, Costa Rica, Chile,
Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panama4, Paraguay,
Perii, Repiiblica Dominicana, Uruguay y Venezuela.
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Hacia finales de la década anterior el déficit del sector ptblico se
atenudé en un nimero de paises, aunque en muchos otros este
indicador no mostré una clara tendencia decreciente. Sélo un pais,
Chile, registré un superavit sostenido. En los primeros afios de la
década de 1990 se aprecia una mejora en el &mbito fiscal; de hecho,
la mayoria de los paises presenta un superdvit o un déficit decre-
ciente o estable, lo que contrasta con cuatro casos (Brasil, Costa Rica,
Uruguay y Venezuela) en los que la situacién sufrié un deterioro.

La expansién de la oferta monetaria también ha contribuido a la
estabilidad de precios en los ultimos afios; los casos de incremento de
dicha oferta disminuyeron entre fines de los afios ochenta y
principios de los noventa, y en la mayor parte de los paises muestran
una reduccion. A la vez, el panorama de la evolucion de los tipos de
cambio reales aplicables a las exportaciones ha cambiado radical-
mente; mientras en el primer periodo eran una mayoria los paises con
tipo de cambio creciente o variable, durante el segundo periodo
predominan los paises con tipo de cambio estable o apreciacion real,
ya sea en respaldo a los programas de estabilizaciéon adoptados o
como consecuencia de la creciente afluencia de capitales.

Entre ambos periodos también se observa un cambio positivo de
la inversién bruta fija considerada como porcentaje del PIB, que a la
vez refleja y contribuye a consolidar el proceso de estabilizacion.
Aunque en varios casos este proceso se inicia a partir de niveles muy
bajos, que responden a los ajustes y la inestabilidad de la década de
1980, cabe destacar como aspecto positivo las crecientes o estables
tasas de inversién durante los afios noventa en la mayoria de los
paises, lo que contrasta con la reduccién y las fluctuaciones de
periodos anteriores. Como se sabe, éste es uno de los factores
determinantes del éxito a largo plazo de los procesos de estabi-
lizacién.’

En el mercado de trabajo también se produjeron cambios
favorables entre los dos periodos considerados, principalmente
asociados con la recuperacién econémica. En primer lugar, en la

® En general, los paises con mayor crecimiento tienen baja inflacién y una alta tasa de
inversién en relacién con el producto. Debido a la incertidumbre y a la inestabilidad de precios
que provoca, la inflacién afecta la inversién y su eficiencia, por lo que también limita el
potencial de crecimiento (De Gregorio, 1996).
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mayoria de los casos se observan tendencias positivas en los indices
de remuneraciones reales medias, aunque su intensidad varfa
notablemente de un pais a otro; sin embargo, hay varios paises en
que estos indices atin no muestran una recuperacién posterior a la
baja real sufrida en la década de 1980. Por otra parte, en el periodo
1991-1994 1a elevacién de la tasa de desempleo urbano se interrumpid
en la mayoria de los casos, pero en 1995 volvié a aumentar en
algunos casos, debido a rebrotes de inestabilidad o los efectos de los
programas de estabilizacion ejecutados para hacer frente a los
impactos derivados de la crisis mexicana.

En resumen, si se compara la situacién de comienzos de los afios
noventa con el segundo quinquenio de la década anterior, se obser-
van cambios importantes en el ambiente macroeconémico: una
moderada expansién del nivel de actividad, una menor tendencia al
déficit en el sector publico, un crecimiento més limitado de la oferta
monetaria, recuperacién de las tasas de inversién y baja del
desempleo. Ademas, las alzas del tipo de cambio real son menores
que las registradas en la etapa maés algida del proceso de ajuste, en
parte debido a la mayor afluencia de capitales a la regi6n; incluso, en
aquellos casos en que se optd por la adopcién de politicas de esta-
bilizacién basadas en un mayor aprovechamiento de los recursos
externos disponibles se produjo una apreciacién (véase el cuadro 1.6).

En el contexto de un ambiente financiero internacional propicio a
combinaciones adecuadas de politicas de ajuste y de finan-ciamiento
para responder a las convulsiones internas y externas, los cambios
mencionados y las reformas a las que obedecen se tradujeron en una
tendencia decreciente del ritmo inflacionario en la mayor parte de los
casos. De hecho, en los primeros afios de la presente década aumenta
el nimero de paises con inflacién inferior o cercana al 10%, lo que
contrasta en forma marcada con lo ocurrido en los afios anteriores.

Como se indica en el cuadro 1.7, en el periodo 1985-1990 sélo dos
paises presentaban una inflacién de un digito, pero en 1994 ya habia
seis en esa misma situacién. También se observa que de un periodo
a otro aument6 de cuatro a siete el nimero de paises con inflacién
moderada (de 15% a 25%), en tanto que el grupo de paises con
inflacién superior al 25% anual se redujo a seis. Brasil constituye la
excepcion mas destacada, dado que ha seguido registrando una
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inflacién elevada, hasta que en 1994 adopté un programa de
estabilizacion en el que se otorga particular importancia a la
reduccién del déficit publico, factor determinante del éxito de los
programas de esa indole, como ha quedado demostrado tanto a nivel
regional como mundial.

Aunque es dificil sacar conclusiones de caracter general en lo que
respecta a las politicas a partir de lo ocurrido en los paises que han
conseguido reducir el ritmo inflacionario, entre otras cosas porque en
realidad no hay una tnica alternativa posible en cuanto a com-
binacién y secuencia de aplicaciéon, se ha llegado a reconocer
undnimemente que la situacién financiera del sector publico debe
mostrar un equilibrio a mediano plazo que ofrezca una base sélida a
los programas de estabilizacién. No cabe duda de que la supresién
de la inercia inflacionaria y la orientacion de las expectativas facilitan
la aplicacién de programas de ese tipo, pero el logro de esos objetivos
estd cada vez mas estrechamente vinculado al saneamiento del
presupuesto publico, que influye notablemente en las expectativas
inflacionarias de los agentes.

Como se indicé anteriormente, la apreciacién real de la moneda
y el recurso al financiamiento externo como instrumentos de control
de la inflacién han contribuido a la estabilizacién en algunos paises.
El empleo de "anclas nominales” es importante en todo proceso de
estabilizacién, sobre todo cuando éste se inicia después de episodios
de hiperinflacién y fuga de capitales; por lo observado en la préctica,
este mecanismo da mucho mejores resultados cuando forma parte de
un conjunto de medidas destinadas a reducir la inflacién a largo
plazo. Entre esas medidas, el saneamiento duradero de la situacién
fiscal y la superacion de la escasa solvencia del sistema financiero
publico y privado han demostrado ser fundamentales para el éxito
sostenido de las politicas de estabilizacion.

El empleo de la apreciacién real como instrumento anti-
inflacionario también se relaciona con la composicién del gasto
sufragado con recursos provenientes del financiamiento externo. Uno
de los legados méas importantes de la crisis de la deuda que afect6 a
la regién es el reconocimiento de que el aumento subito de la
disponibilidad de recursos externos suele traducirse en un incre-
mento insostenible del consumo.



CUADRO 1.6. América Latina y el Caribe (14 paises): indicadores de estabilidad macroeconémica*
(Promedio 1992-1994)

Pais Precios al Déficit (-) o Saldo en cuenta Deuda externa Saldo Competitividad Interés total Ahorro
consumidor superavit (+) corriente del acumulada /expor- comercial del tipo de deuda interno/
G dfghemy el Sanedbeey  Dlem  mbpreiod oemelogm
diciembre) PIBS peg y servicios
Argentina 9.7 -0.2 -3.1 404.0 -19 78.0 16.3 16.4
Brasil 15225 -1.0 07 308.0 29 91.0 16.8 229
Chile 112 19 27 152.0 04 96.5 85 247
Colombia 234 1.0 22 179.0 -2.6 75.3 13.1 16.7
Costa Rica 15.3 -3.6 -6.6 110.3 5.8 101.3 6.4 15.8
El Salvador 13.7 -3.6 -4.6 2328 -15.3 82.8 7.0 134
Guatemala 125 -12 -6.5 100.8 9.1 84.6 5.6 9.2
Honduras 214 -6.5 -11.8 266.2 -44 1253 180 134
Meéxico 9.0 17 7.3 271.0 -5.0 82.1 24.0 17.5
Nicaragua 11.8 -85 -51.0 29920 272 103.8 1039 95
Panama 13 -0.9 24 182.0 0.8 100.0 0.0 34.0
Peni 372 0.3 54 415.0 3.2 87.2 21.2 18.6
AT 79 03 34 1847 57 96.2 75 185
Venezuela 49.5 -4.5 -0.8 223.0 22 942 15.9 19.8

FUENTE: CEPAL, Estudio Econdmico de América Latina y el Caribe, Santiago de Chile, varios afios, Fondo Monetario Internacional (EMI), Estadisticas financieras internacionales,
Washington, D.C., varios aftos y CEPAL, Caracteristicas del Istmo Centroamericano y la Reptiblica Dominicana que podrian afectar su participacién en el drea de libre comercio
de las Américas (ALCA) (1.C/R.1584), México, D.F., Sede subregional de la CEPAL en México, noviembre de 1995.



CuUADRO 1.7. América Latina y el Caribe (19 paises): tasa de inflacion anual
(Variaciones del IPC de diciembre a diciembre)

1978-1981 1982-1984 1985-1990 1991-1994 1990 1994 1995°
Argentina 132.1 4435 1216.2 282 13439 37 18
Bolivia 270 934.1 13839 107 18.0 8.5 10.7
Brasil 768 162.5 855.6 12608 1584.6 929.3 220
Chile 26.1 36.6 17.6 178 273 89 82
Colombia 275 224 21.1 13.1 324 22.6 20.0
Costa Rica 254 19.6 257 243 273 199 249
Ecuador 133 340 45.6 414 493 254 222
El Salvador 149 13.0 238 12.7 193 89 11.4
Guatemala 102 69 25.1 119 59.6 116 8.6
Haiti 132 72 79 19.1 26.1 52.1 25.0
Honduras 122 6.1 108 175 364 28.8 26.5
México 237 796 717 115 299 71 48.5
Nicaragua 30.7 34.1 85260 202.7 13490.2 12.4 11.0
Panamé 86 22 04 13 08 14 13
Paraguay 19.1 160 28.1 17.1 41 18.3 104
Pert 68.2 103.2 2080.5 62.7 7 649.6 15.3 10.3
Reptiblica
Dominicana 9.8 17.7 37.6 75 799 143 12.0
Uruguay 50.3 46,0 83.0 59.3 1290 41 36.8
Venezuela 14.6 109 355 49 365 709 529

FUENTE: CEPAL, sobre la base de informacién sobre precios al consumidor proveniente de fuentes oficiales de los paises.
* De noviembre a noviembre.
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La tinica posibilidad de evitar que esto ocurra es destinar la mayor
parte de los recursos financieros disponibles a inversién real, a fin de
que permitan ampliar la futura capacidad de pago de las economias;
de lo contrario, la estabilizacién no puede dejar de ser transitoria.
Como se ha indicado, los coeficientes de inversién de los paises de la
regién han aumentado, pero en algunos casos los recursos externos
han alimentado una expansién acelerada del consumo, bastante
limitado como consecuencia de prolongados procesos de ajuste. En
este contexto, la politica tributaria desempefia un papel muy
importante, debido a su capacidad para estimular una expansién de
las inversiones que supere la del consumo; la politica financiera
también puede hacer un aporte significativo, mediante el desarrollo
de instrumentos que permitan una mayor canalizacién de los
recursos externos a la inversién.

El objetivo de la politica de estabilizacién es mantener un ritmo
inflacionario bajo, fidedigno y sostenible a largo plazo. Para lograrlo
en un contexto de apertura comercial y financiera, los sectores
exportadores y productores de bienes transables deben tener un nivel
adecuado de desarrollo, diversificacién y flexibilidad. Por lo tanto, la
estabilidad de los estimulos a este sector es un requisito importante
para consolidar la estabilizacién.

A corto plazo, se plantea un dilema entre la reduccién del ritmo
inflacionario mediante el empleo de la apreciacién real como
instrumento de contencion y el desarrollo de los sectores expor-
tadores y productores de bienes capaces de competir con los im-
portados. A largo plazo, la estabilidad depende en gran medida del
crecimiento de estos ultimos, por lo que convendria evitar las
revaluaciones reales muy pronunciadas, capaces de inhibir los
procesos que los conducirian a aumentos sostenidos de su
productividad. Si la situacién del pais lo justifica, se podria recurrir
a una reduccién pausada de la inflacién junto con un control
adecuado de la entrada de recursos externos y de sus consecuencias
en lo que respecta al tipo de cambio real y al incremento del
consumo.
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C. BRECHA EXTERNA Y FLUJO DE CAPITALES

A partir de 1982, 1a mayoria de los paises de la region se enfrenté a
la crisis econdmica méds profunda y prolongada de los dltimos
cincuenta afios, causada por un complejo conjunto de factores
externos e internos. Aunque los de origen externo contribuyeron en
mayor medida al desencadenamiento de la crisis, ésta también
obedeci6 a inconsistencias en las politicas econémicas internas, entre
otras el excesivo endeudamiento externo, la exagerada expansién del
gasto interno, las politicas de estabilizacién basadas en el rezago
cambiario y modalidades de liberalizacién financiera que se
tradujeron en el mantenimiento de tasas reales de interés muy altas
por periodos prolongados (CEPAL, 1984).

En la evolucién de la brecha externa desde la crisis de la deuda al
presente se observan dos periodos claramente diferenciados, en
funcién del signo de la transferencia neta de recursos y de la
influencia que ejerci6 en el desempefio econémico. El primero, que
abarca de 1982 a 1990, es un periodo de ajuste y transferencia neta de
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recursos negativa equivalente a un 3.2% del PIB; el segundo,
comprendido entre 1991 y 1994, es una etapa de recuperacién
apoyada en el ahorro externo, en que los paises recibieron una
transferencia positiva equivalente al 1.5% del PIB.” En el segundo
periodo los indicadores de endeudamiento externo muestran una
marcada baja (véase el cuadro 1.8).

El equilibrio de la cuenta corriente adquirié6 una importancia
prioritaria en el periodo 1982-1990, debido a la restriccién de los
créditos internacionales. En vista de la necesidad de destinar grandes
sumas al pago de intereses y la remesa de utilidades, que provocaba
un déficit en la cuenta de servicios financieros, los paises se vieron en
la obligacién de lograr un superavit comercial significativo, lo que a
su vez exigia tipos de cambio real elevados y superiores a los de
largo plazo. En los afios noventa, una vez reducida la brecha externa,
ese objetivo se sustituyé por el financiamiento de la balanza de
pagos, para lo cual era preciso captar capitales que permitieran
financiar un déficit creciente en cuenta corriente. Salvo algunas
excepciones, el tipo de cambio real dej6 de ser un instrumento
relevante de la politica econémica y pasé a estar determinado por la
cuantia de las corrientes de capital.

La nueva estrategia internacional de manejo de la deuda externa
de los paises de América Latina y el Caribe, adoptada en el marco del
Plan Brady, les permiti¢ regularizar la deuda publica externa.
Ademads, fueron recuperando gradualmente la confianza de los
inversores, gracias a la adopcién simultdnea de medidas fidedignas
de ajuste fiscal y de reformas institucionales indicativas del grado de
compromiso de los gobiernos con el nuevo orden econémico y, sobre
todo, con el papel protagénico de la inversion privada.

Debido a lo anterior, a lo que se sumo la notable reduccién de las
tasas de interés internacionales, los inversores extranjeros centraron
su atencién en los altos rendimientos posibles en economias en
proceso de recuperacién y transformacion, algunas de las cuales
incluso daban muestras de reapertura a la inversién extranjera
directa o presentaban atractivas ofertas de privatizacién de empresas

7 . . . . iz - iz
Estos promedios regionales no reflejan la situacion de Centroamérica, subregion que

sigui6 siendo receptora neta de recursos externos en los afios ochenta, en buena medida debido
a razones de orden geopolitico, especificamente los conflictos militares.
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estatales proveedoras de servicios publicos.

Como consecuencia de lo anterior, ya a comienzos de la actual
década se revirti6 la transferencia negativa de recursos financieros
prevaleciente entre 1982 y 1990 (véase el cuadro 1.8). Los paises de la
region recuperaron el acceso al financiamiento externo privado, que
alcanz6 una gran magnitud y provino de variadas fuentes, aunque
cabe sefialar que éstas mostraron una mayor preferencia por el corto
plazo que en otras zonas en desarrollo.?

La inversién extranjera directa y la inversién de cartera
aumentaron en respuesta a la colocacién de bonos y acciones, ya sea
directamente o mediante ADRs y GDRs, en tanto que el financiamiento
oficial y la deuda privada se redujeron (véase el cuadro 1.9). Los
flujos netos de capital expresados como proporciéon del PIB
alcanzaron a un 5% en 1992-1994, nivel superior al maximo histérico
anterior (4.5% en 1977-1981). Aunque la afluencia de recursos se
concentrd en México, Argentina, Brasil, Chile y Perti, en 11 paises de
la regién la entrada de capital ascendié a més de un 5% del producto
(véase el cuadro 1.10).

Si bien entre 1982 y 1990 los paises de América Latina y el Caribe
debieron hacer frente a una transferencia neta de recursos finan-
cieros acumulada de 218 mil millones de délares, entre 1991 y 1994
recibieron una transferencia neta que ascendi6 a 79 mil millones,
gracias a una entrada neta de capitales de 207 mil millones.
Especialmente espectacular fue el caso de México, que paso de un
flujo neto de capitales de 9 mil millones durante el primer periodo a
un ingreso neto de 90 mil millones en el segundo.

Al atenuarse la restriccion externa, entre 1992 y 1994 se produjo
una voluminosa entrada neta de recursos que permitié cubrir el
creciente déficit comercial y en la cuenta corriente. En efecto, a partir
de 1992 el déficit comercial reaparece, el incremento de las
importaciones duplica al de las exportaciones y el déficit en cuenta
corriente supera el 5% del PIB en nueve paises (Bolivia, Costa Rica,

8 En efecto, entre 1990 y 1994 los flujos de cartera de todos los paises en desarrollo
representaron el 41% de la afluencia de recursos externos, lo que se compara con un 37%
correspondiente a inversién extranjera directa (IED), mientras en la regién los primeros
ascendieron a 66% y los de IED a un 30%. En cambio, en Asia se observé una marcada
preferencia por el largo plazo (45% en IED), en tanto que sélo el 24% de los recursos
correspondio a flujos de cartera (véase Fondo Monetario Internacional, 1995).
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Guatemala, Haitf, Honduras, México, Nicaragua, Paraguay y Pert),
aunque en la mayoria el ingreso en la cuenta de capital compensa con
creces ese desequilibrio (véanse los cuadros 1.10 y 1.11).

CUADRO 1.8. América Latina y el Caribe: evolucién
del sector externo 1978-1995

1978-1981 1982-1984 1985-1990  1991-1995

Saldo comercial® -1.5 29 2.7 -0.8
Saldo en cuenta

corriente? -3.7 21 -1.2 2.1
Relacién entre la 16.7 -24.9 -20.7 75
transferencia

neta de recursos

(TNR) y las

exportaciones

Relacién TNR/PIB 2.1 -3.8 -3.1 1.0
Intereses/ 23.8 41.0 31.5 18.4

exportaciones ¢

Deuda externa/ 235.2 327.3 348.0 259.5
exportaciones ¢

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. Las cifras correspondientes a 1995 son
preliminares y en la transferencia de recursos no se incluye el financiamiento excepcional del
balance de pagos. ? Como porcentaje del PIB. ® Transferencia neta de recursos expresada como
porcentaje de las exportaciones de bienes y servicios. La TNR corresponde a ingresos netos de
capitales menos pagos netos de utilidades e intereses. © Relacién entre el interés total devengado
y las exportaciones de bienes y servicios. ¢ Relacién entre la deuda externa total desembolsada
y las exportaciones de bienes y servicios.

El cuantioso influjo neto de capital condujo a un aumento del
gasto y del déficit en cuenta corriente, que los elevé a una magnitud
incompatible con la estabilidad macroeconémica, poniendo en duda
la sostenibilidad del nivel de ahorro externo. En varios paises, la
voluminosa afluencia de capital tuvo efectos no deseados en relacién
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con el tipo de cambio y la oferta de dinero, y acentud la vulne-
rabilidad de la economia ante cambios externos bruscos junto con
afectar negativamente al sector de transables y desviar ingresos hacia
el consumo de bienes importados en detrimento del ahorro interno.
Los intentos por neutralizar el efecto de la absorcion de divisas en el
ambito monetario obligaron a mantener altas tasas de interés que
dificultaron las inversiones productivas y dieron origen a procesos
de arbitraje, todo lo cual limit la autonomia de la politica monetaria
(véase el cuadro 1.12).

La abundante oferta relativa de divisas se traduce en una
tendencia bastante generalizada a la revaluacién de la moneda’® en
una magnitud que en varios casos excedi6 el nivel razonable de
incremento de la productividad neta, en comparacién con los
principales socios comerciales. Esto no sélo reduce la capacidad
competitiva de exportadores y productores de sustitutos de
importaciones, sino que ademads obstaculiza una reestructuracién
productiva orientada a estimular la produccién de transables.

El pago de intereses ha cobrado particular importancia en
Honduras y Nicaragua, paises en que super6 el 6% del PIB en los
ultimos afios. En Centroamérica, la brecha en cuenta corriente se
acentud, puesto que después de mantenerse en torno al 8% del PIB en
los afios ochenta, entre 1992 y 1994 alcanzé en promedio el 12.3% de
éste. Como en general esta brecha se ha cubierto con recursos mas
bien voléatiles, es prioritario que los paises de esa subregién tomen
medidas que les permitan incrementar las exportaciones y el ahorro
interno junto con facilitar la captacion de recursos externos maés
estables.

En México, el incremento de los pasivos externos, el elevado
déficit en cuenta corriente y la dependencia del flujo de capital de
corto plazo para equilibrar las cuentas macroeconémicas fueron
configurando en 1994 un entorno financiero sensible al clima de
marcada incertidumbre politica. Esto se vio agravado por una
politica monetaria expansiva,.en un contexto de pérdida de reservas
y de leve desajuste en el sector ptblico. Todos estos factores contri-
buyeron a la crisis que se desencadené en diciembre de 1994.

? Entre 1990 y 1994, la revaluacion real super6 el 5% anual en Argentina, Colombia,
Ecuador y Uruguay. En el caso de Brasil tal revaluacién ascendi6 en un solo afio, el 1994, a 21%.



CUADRO 1.9. América Latina y el Caribe: composicién de los ingresos netos de capital

(Porcentajes)
1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
A. Inversion extranjera directa 254 301 65.4 16.3 22.6 18.8 15.1
B. Inversién de cartera (1+2+3) 71 10.8 18.7 404 49.7 60.9 75.2
1. Bonos® 6.8 10.1 14.2 38.1 35.0 47.0 51.0
a) Corto plazo 15.6 154 16.7 373 27.8 40.6 318
b) Largo plazo -8.8 -5.3 -2.5 0.8 7.2 6.4 19.2
2. Acciones 03 07 34 2.2 11.4 11.3 229
e fcadon de depénto 10 00 34 27 13
C. Financiamiento oficial (1+2+3) 23.7 25.1 44.0 20.5 115 22 42
1. Donaciones® 9.3 8.7 18.7 49 8.0 38 2.6
2. Préstamos 17.8 19.7 27.2 13.2 5.4 0.6 24
a) Multilaterales 11.9 10.4 19.2 8.6 29 13 21
b) Bilaterales 5.9 9.3 8.1 46 25 -0.8 03
3. FMI -34 -3.3 -2.0 24 -1.8 22 -0.8
D. Deuda privada (1+2) 43.7 34.0 -28.1 22.7 16.2 18.1 55
1. Créditos bancarios® 36.6 30.6 -28.9 231 19.3 211 7.3
a) Largo plazo® 19.5 15.4 -49.6 4.6 34 6.2 2.2
b) Corto plazo 17.1 15.2 20.7 18.5 15.9 14.9 9.5
2. Otros créditos 7.1 3.5 0.8 -0.4 -3.1 -3.0 -1.8
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales del Banco Mundial y del FMI.
Entradas en la regi6n de capital publico y privado, de corto y largo plazo, menos amortizaciones. * Garantizados
y no garantizados. ® No incluye cooperacién técnica.
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CUADRO 1.10. América Latina y el Caribe (6 paises):
afluencia neta de capital®
(Promedio anual)

Afluencia neta total
(en miles de millones de délares) Porcentaje del PI8®

1977- 1983- 1990-  1992- 1977-  1983-  1990- 1992-
1981 1990 1991 1994° 1981 1990 1991 1994¢

América

Latina y el 29.4 9.6 27.8 60.7 45 1.3 2.6 5.0
Caribe

Argentina 1.9 14 1.1 10.6 2.0 21 0.6 51
Brasil 9.3 24 33 8.9 41 0.8 0.8 2.0
Chile 2.6 1.5 2.3 3.6 12.7 7.0 7.3 9.1
Colombia 1.0 0.8 -0.2 1.7 34 2.3 041 29
Meéxico 8.2 0.8 163 25.8 51 0.2 6.3 8.7
Peru 0.8 11 22 3.7 45 44 5.8 8.1

FUENTE: 1977-1991: CEPAL, América Latina y el Caribe: politicas para mejorar la insercién en la
economia mundial (LC/G.1800/Rev.1-P), Santiago de Chile, 1995, capitulo IX. Publicacién de las
Naciones Unidas, N° de venta: 5.95.11.G.6; 1992-1994: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Incluye capital de largo plazo y corto plazo, transferencias unilaterales oficiales, y errores
y omisiones. ® Dada la sensibilidad de este porcentaje al tipo de cambio usado para la
conversién del PIB en moneda nacional a d6lares estadounidenses, para el periodo 1990-1994 se
usé un promedio de dos estimaciones de éste agregada, una de las cuales esta basada en un tipo
de cambio nominal que mantiene la paridad de 1990 entre la moneda nacional y el délar
estadounidense y la otra en tipos nominales de cada afio. © Las cifras correspondientes a
México reflejan en términos generales la tendencia observada hasta octubre de 1994.

La renovada afluencia de recursos externos a la region se reflej6
en Argentina en un gran dinamismo de la economia, al que también
contribuyé la apertura comercial acelerada anterior al lanzamiento
del plan de convertibilidad, muy exitoso en términos de reduccién de
la inflacién. En un marco de tasas de inflacién internas superiores a
la internacional, la estabilidad nominal del tipo de cambio condujo a
la apreciacién de la moneda nacional e hizo necesario contar con un
elevado ahorro externo. En 1995 y a consecuencia de la crisis
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mexicana, se produjo una severa contraccion del crédito externo
disponible hasta entonces, lo que dio origen a una situacién recesiva
y un marcado aumento del desempleo.

D. EVOLUCION DE LA SITUACION FISCAL

La crisis de las finanzas ptblicas en la gran mayoria de los paises de
la region fue uno de las aspectos mas importantes de las conmociones
econdmicas que sufrié la regién en el decenio de 1980 (CEPAL, 1992c).
En la presente década se ha producido una situacién diametralmente
opuesta, por lo menos hasta 1994, ya que casi todas las economias
han gozado de una relativa estabilidad, gracias a los notables
adelantos logrados a partir de 1991, sobre todo a consecuencia de los
procesos de ajuste fiscal iniciados en los afios anteriores, la
generalizacién de las medidas de control presupuestario y la rea-
nudacién del financiamiento externo.

1. La crisis fiscal de los afios ochenta

Una de las principales manifestaciones de la crisis fiscal de la década
de 1980 fueron los graves problemas enfrentados por el sector
publico para su financiamiento, atribuibles al elevado déficit,
agravado ademads por las recesiones y la carga de la deuda, y a la
drastica reduccién del financiamiento externo. Esta situacién dio
lugar a diversas combinaciones de financiamiento inflacionario, a la
suspensién del pago de los servicios de la deuda y a los ajustes
fiscales aplicados por los gobiernos a lo largo de la década.

La crisis fiscal obedece en gran medida a la situacién especifica de
cada pais, pero hay varios elementos comunes a todos ellos. Entre
éstos cabe mencionar el elevado déficit fiscal, las restricciones de la
politica tributaria, el rezago de las tarifas y el desfinanciamiento de
las empresas publicas, las nuevas funciones que debieron asumir los
Estados, el vuelco de las transferencias netas de recursos externos, las
dificultades para financiar el déficit fiscal y el profundo deterioro de
la funcién ptblica.



CUADRO 1.11. América Latina y el Caribe: saldos del balance de pagos comercial,

en cuenta corriente y de la cuenta de capitales
(Porcentajes del producto interno bruto)

1983-1989 1990-1991 1992-1994

Comercial ~ Corriente  Capital ~ Comercial Corriente Capital Comercial Corriente Capital
América Latina 3.2 -1.1 11 14 -1.1 2.6 -1.4 -3.2 4.1
y el Caribe
Argentina 3.2 2.2 17 3.5 12 0.6 -2.0 -3.2 4.3
Bolivia -2.2 -12.2 124 -2.6 -6.5 6.9 -7.0 -10.0 11.6
Brasil 35 -04 0.7 18 -0.6 0.8 1.8 0.3 19
Chile 3.6 -5.6 6.1 4.0 -1.7 74 0.4 -3.5 8.3
Colombia 0.6 2.2 23 54 34 -0.6 -1.3 2.2 29
Costa Rica -15 -8.3 10.2 -3.3 -6.3 7.6 -4.8 -6.5 6.1
Ecuador 49 -5.0 5.1 6.5 -4.7 7.3 3.4 -3.8 59
El Salvador -6.6 -5.5 6.3 -11.1 -6.4 7.2 -13.7 -4.1 5.6
Guatemala -3.0 -4.3 4.6 -33 -2.4 54 -8.2 -6.14 6.5
Haiti -16.6 -13.9 14.0 -12.8 -10.1 10.3 -10.1 -6.8 4.7
Honduras -35 -8.5 8.6 -3.7 -10.5 12.0 -5.1 -11.2 10.6
Meéxico 45 0.3 -03 -22 -4.5 6.4 5.1 -7.4 6.4
Nicaragua -225 -33.7 349 -24.6 -42.9 44 -27.2 -51.5 51.3
Panama 6.9 4.5 -49 44 -34 8.1 0.6 24 3.8
Paraguay 5.7 -6.8 57 -6.2 -5.3 9.8 -10.9 -10.0 10.3
Perii 0.4 -3.2 33 -0.9 -3.7 52 -3.1 -5.3 84,
Repuiblica
Dominicana -4.9 -5.2 52 -2.8 -1.6 3.7 -4.4 -34 23
Uruguay 4.1 -0.8 16 4.0 0.9 0.8 -1.0 -2.3 31
Venezuela 53 14 -3.0 12.0 10.1 -4.9 22 -1.0 0.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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CUADROL12. América Latina y el Caribe (14 pafses): tasas pasivas
equivalentes en délares en mercados nacionales de capital®

1990 1991 1992 1993 1994 1995

I I
Argentina 138.0 -8.8 13.1 10.1 8.2 14.4 164
Bolivia 8.4 122 124 12.1 12.1 13.1 154
Brasil 6.4 30.2 40.8 27.0 54.6 30.7 459
Chile 24.0 10.2 16.5 5.9 222 31 64.8
Colombia 4.0 9.8 -1.4 14.8 26.0 6.0 33.5
Costa Rica -0.4 -2.8 15.1 6.4 79 3.8 49
Ecuador 0.2 -1.9 4.1 17.6 " 116 270 16.3
El Salvador -114 15.5 -0.8 224 12.5 13.2 13.7
Guatemala -1.7 227 6.2 1.9 12.8 31
Honduras -50.1 8.6 4.9 -9.6 -12.8 25.2 3.0
Meéxico 17.2 12.2 14.0 15.9 -8.5 -83.9 99.2
Peru -33.8 83.0 12.7 8.8 24.1 -9.2 17.7
Uruguay 0.4 10.9 9.1 10.3 9.0 9.2 12.5
Venezuela 153 12.6 9.1 29.6 9.4 23.7 24.3

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.
* Promedio de valores trimestrales.

La dificil situacién financiera de los gobiernos, que respondia
tanto a la inestabilidad de los ingresos como a la inflexibilidad de los
gastos, habia comenzado a gestarse mucho antes, pero en los afios
setenta quedo oculta por la gran disponibilidad de recursos externos
que permitieron aplazar los imprescindibles ajustes fiscales. En
cambio, en los afios ochenta las economias latinoamericanas se en-
frentaron a un entorno més complejo que el de épocas anteriores,
caracterizado entre otros factores por la fragilidad y la apertura de
los sistemas financieros, y las politicas cambiarias vulnerables.

Una vez desencadenada la crisis de la deuda externa, la recesién
contribuyé a acentuar la crisis fiscal, puesto que supuso una
disminucion de los ingresos fiscales y amplié considerablemente el
déficit del sector ptblico. El clima de incertidumbre predominante en
muchos paises, combinado con la fuga de capitales, facilitd las
actividades informales, lo que contribuy6 a reducir atin mas las bases
tributarias.

Cuando recién se inici6 la crisis, se produjo una baja de las
entradas fiscales derivada de la recesién, que obligé a adoptar
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medidas tributarias tendientes a contrarrestar sus efectos. Ademas,
en la mayoria de los casos las tarifas de los servicios publicos
mostraron un rezago durante los procesos inflacionarios, que vino a
acentuar los problemas financieros de las empresas ptblicas. La
evolucién de los ingresos corrientes del sector publico fue muy
variada, aunque en casi todos los casos registraron una marcada
contraccion; tanto es asi que a fines de la década de crisis su nivel real
era inferior al registrado al comienzo del periodo en algunos paises,
mientras en otros reflejaban un alza significativa. Los factores que
tuvieron mayor incidencia en la acentuada baja de los ingresos en
algunos paises fueron la recesién econdmica, el deterioro de los
precios de exportacién y el acelerado aumento de la inflacion. La
crisis generalizada de comienzos del decenio redujo los ingresos
fiscales de los paises de la regién en su conjunto, que recién en 1985
superaron el nivel real alcanzado en 1980, en tanto que a fines del
decenio las entradas del gobierno comenzaron a aumentar
nuevamente, lo que contribuy® al logro de ajustes fiscales que hasta
entonces resultaban muy dificiles (véase el cuadro 1.13).

Durante los afios ochenta el gasto publico tuvo una notoria
merma, en términos reales, en la mayoria de los paises de la region,
como consecuencia de los procesos de ajuste y pese al incremento de
la carga financiera (CEPAL, 1992c). Algunos paises (Argentina, Bolivia,
Ecuador, Perti y Venezuela) fueron reduciendo, aunque con altibajos,
el nivel del gasto publico real a lo largo de ese periodo, mientras en
otros éste recuperé el nivel inicial después del primer proceso de
ajuste, como ocurrié en Costa Rica, Guatemala, México y Uruguay.
En Chile el gasto ptblico pasé por periodos de expansién y con-
traccion, y en 1989 registraba un nivel practicamente similar al de
comienzos de los afios setenta, en tanto que en Brasil, Colombia y
Paraguay mostraba un evidente incremento.

La carga financiera de la deuda publica externa aument6 a
comienzos del decenio, a raiz del alza del tipo de cambio real y de la
tasa de interés internacional predominante, a continuacién de lo cual
el costo de la deuda publica interna mostré6 un incremento pro-
nunciado, atribuible a tasas de interés excepcionalmente altas. En un
contexto de restricciones financieras externas e internas del sector
publico, la creciente carga de los intereses tendi6 a reducir los gastos



CUADRO 113 América Latina y el Caribe: crisis fiscal y ajuste

Primera Ajuste Segunda Ajuste
Pais crisis crisis Situacién actual

fiscal Periodo T I G fiscal Periodo T | G
Argentina  1981-1984 1985-1986: 4.6 3.7 09 1988-1990 1991-1994: 3.0 47 -17 Deterioro en 1995
Bolivia 1983-1984 1986-1987: 141 152 -1.1 Se mantiene
Brasil 1987-1989 1990-1991: 64 09 55 1992 1993-1994: 4.0 1.0 3.0 Deterioro en 1995
Chile 1982-1985 1986-1989: 5.6 -3.1 8.6 Se mantiene
Colombia  1981-1983 1984-1990: 74 5.6 1.8 Deterioro en 1995
Costa Rica 1980 1981-1987: 6.1 4.1 2.0 1989-1990 1991-1993: 25 1.0 1.5 Deterioro en 1994
y mejora en 1995
Ecuador 1980-1983 1984-1985: 54 59 -05 1986-1987 1989-1994: 9.2 2.0 7.2 Deterioro en 1995
El Salvador 1983-1984 1985-1988: 5.6 -21 7.7 1989-1992 1993-1994: 2.8 0.8 2.0 Continua el ajuste
Guatemala 1980-1984 1985-1988: 2.8 29 -0.1 1989-1990 1991-1992: 2.3 1.8 0.5 Continda el ajuste
Honduras 1980-1987 1990-1991: 4.0 2.7 1.3 1993-1994 Comienza nuevo
ajuste en 1995
México 1981-1987 1989-1994: 135 -0.2 137 Deterioro en 1995
Nicaragua 1980-1990 1991-1994: 7.0 52 1.8 Sin cambios en 1995




CUADRO 1.13. (continuacién)

Primera Ajuste Segunda Ajuste
Pais crisis crisis Situacién actual
fiscal Periodo T fiscal Periodo T I G

Panamd 1980-1984 1985-1986: 4.8 11 3.7 1987-1989 1990-1994: 6.2 75 -13 Sin cambios en 1995

Peni 1980-1989 1990-1994: 39 53 -14 Deterioro en 1995
Repiiblica

Dominicana 1980-1983 1984-1986: 2.3 32 -0.9 1987-1988 1989-1992: 4.5 0 4.5 Mejora en 1995

Uruguay 1982-1984 1985-1987: 6.8 37 3.1 1988-1989 1990-1993: 3.7 3.6 0.1 Deterioro desde 1994

Venezuela 1987-1988 1989-1991: 49 08 4.1 1992-1994 Continda el

deterioro en 1995

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
T: Magnitud total del ajuste fiscal, expresada como porcentaje del PIB.

I: Ajuste de los ingresos corrientes, expresado como porcentaje del PIB.
G: Ajuste de los gastos totales (negativo cuando hubo aumento), expresado como porcentaje del PIB.
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primarios —corrientes y de capital— en mayor proporcién que el
total de gastos o bien a limitar su expansion a un nivel inferior al de
este ultimo. Ante esta situacién, los paises optaron por recortes de
gastos en dreas como la inversién publica y el gasto social, lo que
tuvo un alto costo en términos sociales (CEPAL, 1994a).
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La moratoria del pago de los intereses de la deuda externa alivié
temporalmente la restriccion de los gastos primarios, aunque en muy
pocos casos los redujeron efectivamente; en general, las restricciones
financieras que forzaron al sector publico a acogerse a una moratoria
fueron de tal gravedad que también lo obligaron a reducir los gastos
primarios.

Por otra parte, el vuelco de la transferencia neta de recursos no
s6lo forzd a realizar drasticos ajustes en las cuentas externas, sino que
ademds, en la gran mayoria de los paises, modificé radicalmente el
financiamiento del sector publico, que se convirti6 en el principal
responsable de los pagos netos exigidos después de haber sido el
principal receptor de esos recursos (Altimir y Devlin, 1994). La
prolongada inestabilidad macroeconémica y la magnitud del ajuste
derivado de las conmociones externas tuvieron amplias reper-
cusiones en el comportamiento econdmico y financiero del sector
publico.

A medida que el ajuste se volvia mas dificil, el financiamiento del
déficit fiscal también iba adquiriendo una mayor complejidad. A
estas dificultades se sumo el hecho de que los gobiernos debieron
asumir gran parte de la deuda externa del sector privado en vista de
la situacién generalizada de insolvencia, otro efecto negativo de la
crisis de la deuda externa, que se refleja en el &mbito de las cuentas
publicas. Los bancos centrales de muchos paises tuvieron que otorgar
subsidios y proceder a reprogramaciones de la deuda bancaria
interna, a fin de evitar el colapso del sistema financiero.

En tales circunstancias, los bancos centrales se convirtieron en la
unica fuente de financiamiento de la mayoria de los gobiernos de la
regién. Para ello se vieron obligados a recurrir a la emisién, cuyo
efecto negativo en lo que respecta al equilibrio macroeconémico sélo
se contrarrest$ parcialmente mediante instrumentos monetarios y se
tradujo, sobre todo, en pronunciadas alzas de los precios internos.
Por consiguiente, los gobiernos se financiaron —en distintas
proporciones— mediante el "impuesto inflacion”, cuya recaudacién
en algunos paises super6 el 10% del PIB. Sin embargo, la utilizacién
de este mecanismo también represent6 un financiamiento inestable,
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en marcos de gran debilidad del aparato fiscal y de amplios
desequilibrios macroeconémicos.”’ En cambio, las economias con
inflacién moderada contaron con un ingreso reducido por dicha via,
pero previsible y estable, que no alter6 mayormente el desempefio
macroeconémico global.

2. La situacion fiscal en los afios noventa

Los procesos de ajuste fiscal de gran magnitud que se vieron
forzados a realizar los paises de América Latina para hacer frente a
la crisis de las finanzas ptblicas se iniciaron en la primera mitad del
decenio de 1980, el periodo de mayor intensidad de la crisis de la
deuda externa. Los ajustes permitieron una reduccién del déficit
fiscal de cinco a seis puntos del producto en la mayoria de los paises
de la regién. Salvo contadas excepciones, no dieron resultados
satisfactorios, debido a que las condiciones externas seguian siendo
adversas.

Por lo tanto, pocos afios después hubo que iniciar nuevos
procesos de ajuste, que se prolongaron hasta comienzos de la década
de 1990. En esta oportunidad, la disminucién de la brecha externa y
la reactivacién del crecimiento permitieron lograr resultados mas
favorables, por lo que el déficit fiscal disminuy6 alrededor de tres
puntos del PIB. En ambas oportunidades los ajustes fiscales han
incluido tanto aumentos de ingresos como contraccién de gastos. En
general, los ajustes tipicos de los afios ochenta supusieron un
incremento de ingresos de todas las fuentes disponibles. Destacan en
particular el aumento del ahorro de las empresas publicas en
Argentina, Colombia, Costa Rica y Chile; el de los impuestos in-
directos al petréleo en Ecuador; el de los aportes a la seguridad social
en Argentina y Uruguay, y la mayor presién tributaria de los
gobiernos locales en Colombia y Uruguay. Los ajustes de los afios

10 ne 3 o ) 5 < . .
Por otra parte, el "impuesto inflacién” percibido en primera instancia por el banco central
ha constituido un recurso para financiar déficit cuasifiscales ocultos en las cuentas del
organismo emisor.
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noventa afectaron a un menor nimero de paises, fueron menos
intensos y se basaron en mayor medida en el aumento de la
recaudacién tributaria proveniente del crecimiento de la actividad
econdmica, lo que permitié mitigar la restricciéon de los gastos, cuyo
nivel ya habia descendido considerablemente debido a los ajustes de
la década anterior.

Los ingresos fiscales aumentaron en la mayoria de los paises de
la regién en el decenio de 1990 (véase el cuadro I-13). En diez paises
(Argentina, Chile, Colombia, El Salvador, Nicaragua, Panam4,
Paraguay, Per, Reptiblica Dominicana y Uruguay) registraron un
nivel real que superaba en un 25% o mas el registrado en 1980. En
particular, en Brasil mostraron una significativa recuperacién a partir
de 1993, después de la contraccién sufrida en 1991-1992. En estos
casos, el incremento de los ingresos fiscales se debi6 tanto a una
mayor recaudacién tributaria como al aumento de las entradas de las
empresas ptblicas; en algunos de ellos, también respondi6 a los
ingresos extraordinarios procedentes de las privatizaciones.

Como consecuencia del ajuste, durante los afios ochenta el gasto
publico disminuyé notablemente, en términos reales, en la mayoria
de los paises de la regién, pero en el decenio actual esa tendencia
comenz6 a invertirse. De hecho, en 1994 alcanzé el nivel mas alto que
se haya registrado en términos histdricos en nueve paises (Argentina,
Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica, Paraguay, Reptblica Domi-
nicana, Uruguay y Venezuela), y en Honduras ocurrié lo mismo en
1993. En cambio, en Brasil el gasto total crecié durante la década
pasada; en 1987 lleg6 a su punto méaximo, para luego iniciar una baja
sostenida en todos los afios posteriores, con la excepcién de 1992. En
la mayoria de los restantes paises de la region, el gasto también ha
mostrado una recuperacioén significativa en los Gltimos afios, aunque
el correspondiente a 1994 es inferior al de principios del decenio de
1980.

La reanudacién del crédito externo y del crecimiento y la
estabilidad de precios, que caracterizaron la economia latino-
americana en el periodo 1990-1994 también contribuyeron al mejor
desempefio fiscal. La posibilidad de financiamiento voluntario en los
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mercados internacionales aumento los margenes del endeudamiento
interno junto con reducir sus costos. Por otra parte, debido a la
apreciacion cambiaria, vinculada también al ingreso de capitales y a
la acumulacién de reservas, disminuyd la carga real que representaba
el pago de intereses de la deuda externa para los presupuestos
publicos. Los ingresos tributarios respondieron elasticamente a la
aceleracion de la actividad; la recaudacién tributaria mejoré gracias
al descenso de las tasas internas de interés, derivado de la baja de las
tasas internacionales y del fin del racionamiento de los créditos que
afectaba a muchos paises de la region, al que vino a sumarse el mayor
crecimiento de la produccién. La baja de la inflacién fue otro
elemento que incidié en el aumento de la recaudacién real.

Todos estos factores contribuyeron a configurar una nueva
situacién en el &mbito fiscal. Ademaés, cabe destacar por sus efectos
en ese ambito las consecuencias en diversas areas del sector ptiblico
de las reformas estructurales que, como se sabe, han sido muy
variadas y de amplio alcance. Entre ellas destacan la reformulacién
de distintos aspectos de la politica tributaria, que pasé a centrarse en
los impuestos al consumo, en la ampliacién de la base imponible y la
reduccidn de las alicuotas; la disminucién de los aranceles aduaneros,
y el perfeccionamiento de los instrumentos de fiscalizacién tributaria
desde el punto de vista juridico y administrativo. Otro aspecto
importante de las reformas estructurales fue la venta de empresas
publicas y la extension de las privatizaciones de servicios ptblicos.
Ademas, se profundizé la descentralizacién y se redimensionaron las
instituciones de la administracién publica. Junto con la aceleracién
del proceso de privatizacién de los sistemas de seguro social (médico
y previsional), los paises adoptaron politicas destinadas a realzar la
eficacia y la equidad del gasto social.

En sintesis, entre los afios ochenta y noventa se produjeron
importantes cambios en los principales componentes de las cuentas
publicas de los paises de la regiéon. Asimismo, aunque la evolucién
de los paises es disimil en la tltima etapa (1991-1994) se observa una
tendencia generalizada a la reduccién del desequilibrio fiscal (véase
el cuadro I-14).
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E. EL DESEMPENO ECONOMICO EN TERMINOS
DE EMPLEO Y EQUIDAD

El crecimiento registrado por América Latina y el Caribe en el
periodo de la posguerra implic6 una creaciéon dindmica de empleos
y una radical transformacién de la fuerza de trabajo que aumentaba
arazén de un 2.5% anual. La rdpida urbanizacién redujo la poblacién
activa empleada en el sector agricola de un 55% del total en 1950 a un
32% en 1980. El empleo generado por el sector formal urbano se
expandi6 a un 4% anual, pero este incremento resulté insuficiente
para absorber a los nuevos integrantes de la fuerza de trabajo urbana,
cuyo nivel de subutilizacién (desocupacién o empleo en actividades
informales) se mantuvo en torno al 30% (Tokman, 1991).

La existencia de amplios sectores de la poblacién urbana
dedicados a actividades informales y de una numerosa fuerza de
trabajo de baja productividad en la agricultura campesina contri-
buyeron a que muchos paises de América Latina y el Caribe figuren
entre los que presentan una mayor desigualdad de ingresos en el
mundo en desarrollo. Tanto en las zonas urbanas como en las rurales,
las desigualdades de ingreso fuertemente arraigadas obedecen a
marcadas diferencias en el nivel de educacién y a la segmentacién de
los mercados de trabajo y de crédito, asi como a profundas
desigualdades en el acceso a la tierra.

Por lo tanto, al culminar en 1980 el largo periodo de crecimiento
hacia adentro, la mayoria de los paises de la region presentaba una
distribucion del ingreso caracterizada por una mayor desigualdad
que la imperante en los afios sesenta o principios de los setenta."

Sin embargo, debido al crecimiento econémico y a la mo-
dernizacion de ciertos segmentos del sector agricola, la pobreza
absoluta, en la que se encontraba alrededor del 40% de los hogares
latinoamericanos y caribefios en 1970, habia tendido a decrecer en los
afios setenta. Este fendmeno fue bastante generalizado en las dreas

11 2 tinica excepcion a esta regla es lo sucedido en Venezuela entre 1970 y 1980, a la que

quiza se puedan agregar Colombia y México, dependiendo de cuan comparables sean los datos
(Altimir, 1994).
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rurales, pero no ocurri6 lo mismo en las zonas urbanas, debido a
diferencias entre unas y otras en lo que respecta al ritmo de
crecimiento y la generacién de empleo, y la desigual evolucién de la
distribucion de los ingresos (Altimir, 1994).

1. Costo distributivo de la crisis y los ajustes

Durante el periodo de crisis y ajustes de los afios ochenta se rompi6
el fragil equilibrio del empleo que se habia conseguido mantener en
la etapa anterior de crecimiento. Los salarios reales disminuyeron, el
desempleo abierto se expandié y aument la proporcién de empleos
en segmentos de menor productividad media. En términos generales,
la fuerza de trabajo urbana de la regién empleada en sectores
caracterizados por la subutilizacién de su capacidad creci6 a un ritmo
medio de 5% anual. En cambio, el empleo en actividades formales se
expandi6 a la mitad de esa tasa; la mayor parte de ese aumento
provino de las pequefias empresas y, en cierta medida, del sector
publico (véase el grafico 1.2).

A raiz de esta evolucién de los mercados de trabajo, a la que en
algunos casos se sumaron los efectos de la aceleracién de la inflacién
y el incremento de las ganancias de capital derivadas de la es-
peculacién financiera o una rapida desregulacién, la concentracién
del ingreso se acentud aiin mas durante la crisis y los procesos de
ajuste de los afios ochenta. En casi todos los paises de la regién se
produjo una redistribucién del ingreso de gran alcance durante esa
década, al final de la cual éstos presentaban mayores indices de
desigualdad que antes de la crisis. S6lo Colombia y Uruguay llegaron
a fines de los afios ochenta con una desigualdad de ingresos similar
o inferior a la de comienzos del decenio.

La recuperacién posterior al ajuste externo sélo mitigé la
desigualdad en un par de paises, precisamente Colombia y Uruguay,
en tanto que en los demds se mantuvo o se acentué més aan.



CUADRO L14. Amiérica Latina y el Caribe: balance del sector piiblico a precios corrientes®
(Porcentaje del PIB)

Nivel® 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Argentina SPNFN -5.5° 9.6 -10.6 -105 -83 4.3 -33 53 82 -3.7 -3.8 -1.6 0.1 0.1 -0.4
SP -09 0.3 0.7
Bolivia SPNF -7.8 7.6 -14.2 -17.9 -26.6 -10.9 -3.1 -7.3 58 -4.8 -39 -3.7 4.8 -5.8 4.2
Brasil SPC -1.6 -3.2 -4.1 -4.1 -34 -4.2 -3.6 -5.7 4.8 -6.9 12 0.2 -2.8 -1.3 12
Chile GC 6.5 2.8 34 -26 <29 -38 -0.8 1.9 17 28 35 24 28 2.0 2.0
Colombia SPNF -2.6 -5.3 -6.0 -76 -6.3 -4.0 -0.3 -1.9 2.2 -1.9 -0.6 0 02 0.3 2.6
Costa Rica GC 8.1 -35 -2.6 4.3 -3.1 -20 -3.4 =20 -25 4.1 4.4 <31 -1.9 -1.9 -70
SPNF -17 -1.8 0.0 0.1 0.0 -2.5 0.1 0.7 0.6 -6.9
Ecuador SPNF -74 -8.5 7.2 5.2 -12 0.2 -3.7 9.6 -53 -1.6 0.6 -1.0 -1.7 04 -0.2
El Salvador GC 5.3 -6.6 -7.0 8.8 -5.8 -3.8 -2.8 -38 -3.2 4.9 -3.6 5.2 5.2 -33 =21
Guatemala GC 47 74 4.7 -3.3 -3.8 -1.8 -1.9 -24 24 -38 -2.3 0.1 0.5 -1.5 -1.5
Honduras GC -8.7 -8.1 -13.0 -10.9 -123 9.8 8.7 -8.1 -6.9 -74 -6.4 -3.3 49 9.3 -5.2
México GC -3.2 -70 -129 -8.6 -7.7 -8.2 -13.2 -143 9.7 -5.1 -2.8 -3.5 4.8 0.8 04
SP 0.2 16 04 08
Nicaragua GC 9.3 -11.7 -132 -28.7 -23.6 -224 -17.3 -16.6 -26.6 -6.7 -17.1 75 -76 73 9.7
Panamd GC 9.3 -78 -129 57 -6.7 -21 -1.9 4.5 5.3 7.0 0.7 27 -14 04 0.8
Paraguay GC 03 22 0.1 -2.0 2.5 -1.2 10 0.2 0.7 15 3.0 44 0.1 0.7 0.8
Perii GC -24 4.0 -3.2 -7.5 -44 22 -37 57 -2.5 4.2 -2.5 -14 -14 -16 21
Reptiblica
Dominicana GC -29 -2.3 -3.1 -2.8 -0.9 -1.5 05 22 -1.6 .1 03 28 29 04 -1.1
Uruguay SR S SN SRS S -+ SN Y. SR S+ S Y-S+ BT S - B 1
Venezuels NS S SRS - SN S SN e SR ¢ S ¢ S S v St

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
* El signo (-) indica déficit. ® En este cuadro se utilizan las siguientes abreviaturas: SPNFN = sector ptiblico no financiero nacional. SPNF = sector piblico no financiero.

SP = se refiere a la situacion hipotética que se habria dado si no se hubieran computado los ingresos de privatizacién. SPC = sector publico consolidado.

GC = gobierno central.
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GRAFICO 1.2. América Latina y el Caribe:
utilizacion de la fuerza de trabajo
(Millones de personas)

160

1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras del Programa Regional del Empelo para América Latina
y el Caribe (PREALC).
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Los paises que, luego de recuperarse del ajuste externo, volvieron
a sumirse en la recesion debido a persistentes desajustes internos y
al fracaso de los intentos de estabilizacion, sufrieron un nuevo
deterioro de su situacién distributiva. En algunos, Argentina entre
otros, en los que posteriormente se logré estabilizar una inflacién de
grandes proporciones con la consiguiente recuperacioén del nivel de
actividad, la distribucién del ingreso registr6 un mejoramiento
parcial (véase el cuadro 1.15).

La acentuacion de la desigualdad y la caida del ingreso por
habitante durante el primer quinquenio de los afios ochenta
condujeron a un notable aumento de la pobreza urbana, situacién
que s6lo en unos pocos casos se pudo revertir gracias a los procesos
de estabilizacién y recuperacién posteriores. En 1990 un 39% de los
hogares de la regidn se encontraba por debajo del umbral de pobreza,
lo que se compara con un 35% en 1980. El agravamiento de la
pobreza fue mucho mas marcado en las 4reas urbanas, en las que
aumentd de un 25% a un 34% de los hogares en dicho periodo
(CEPAL, 1995f).

2. La generacion de empleo y la equidad en
la nueva etapa de crecimiento

En los paises que consiguieron corregir los principales dese-
quilibrios, la recuperacién se bas6 en una primera etapa en una
mayor utilizacién de la capacidad instalada, sin que necesariamente
se produjeran cambios importantes en la combinacién del uso de los
factores de produccién. En consecuencia, el crecimiento del producto
se tradujo en buena medida en un aumento de la demanda de mano
de obra, por lo que las tasas de desempleo se redujeron y la
expansion relativa de los sectores de baja productividad media
comenz6 a bajar o bien se estancé. Por otra parte, los salarios reales
volvieron a subir en el contexto de una menor inflacién y una mayor
demanda de mano de obra.

Sin embargo, una vez que se llegd a utilizar mas plenamente la
capacidad instalada comenzaron a quedar de manifiesto tanto los
riesgos que implican las reformas estructurales como las posi-
bilidades que ofrecen en términos del mercado de trabajo.



CUADRO L15.América Latina y el Caribe: indicadores de bienestar en

la década de 1980 y a comienzos de los afios noventa

Pobreza (% hogares) Concentracion Utilizacién Salario Gasto
Ingreso del ingreso en dela real social
Pais Afio real dreas urbanas fuerza (indices) per capita
per cépita Nacional Urbana (Giniy laboral® (indices)
(indices) (indices)
1. Paises con ingreso per cépita superior al de antes de la crisis
Colombia 1980 100 39 36 0.518 100 100 100
1986 105 38 36 0.455 92 120 109
1990 112 35 0.450 99 118 117
1992 113 38 0.454 96 116 128
1994 121 94 122
Costa Rica 1981 100 22 16 0.328 100 100 100
1990 103 24 22 0.345 103 98 112
1992 110 25 25 0.362 106 97 96°
1994 116 97 112
Chile 1981 100 100 100 100
1987 90 39 38 0.485 100 87 85
1990 103 33 33 0.471 108 96 82
1992 111 28 28 0.474 110 106 97
1994 118 24 24 0.479 106 114
Uruguay 1981 100 11 9 0.379 100 100
1990 90 12 0.353 85 101
1992 101 8 0.301 9N 118°
1994 108 96




CUADRO L.15. (continuacion)

1I. Paises con ingreso per cépita inferior al de antes de la crisis

Argentina 1980 100 9 54 0.365¢ 100 100 100
1990 72 16¢ 0.423¢ 88 77 75
1992 85 10¢ 0.408¢ 85 79 89
1994 95 72 78
Brasil 1979 100 39 30 0.493 100 100 100°
1990 98 43 39 0.535 94 116 125
1994 100 85 108
Meéxico 1981 100 100 100 100
1984 88 34 28 0.321 96 72 66
1989 83 39 34 0.424 86 73 59
1992 88 36 30 0.414 86 86 74°
1994 88 82 97
Panamd 1979 100 36 31 0.399 100
1989 93 38 34 0.460 114
1991 85 36 34 0.448 111
1994 90 112
Pera 1979 100 46 35 100 100°
1990 72 44 40
1994 81 56
Venezuela 1981 100 22 18 0.306 100 100 100
1990 75 34 33 0.378 93 48 65
1992 76 33 32 0.380 94 47
1994 70 85 36

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
* Calculado sobre la base de la distribuci6n del ingreso per cdpita entre hogares por deciles. * Porcentaje de la fuerza laboral no agricola
empleada en actividades formales. ° 1991. ¢ Area metropolitana (Gran Buenos Aires). * 1980.
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Los peligros que encierran los procesos de transformacién en
curso en lo que respecta al empleo y los ingresos laborales en el
contexto de los procesos de transformacién son esencialmente los
siguientes:

o posibilidad de que medidas como la apertura comercial y la
reduccién del aparato del Estado, entre otras, provoquen una
pérdida importante de empleos en actividades que, de no contar
con apoyo para su reestructuracion, dejan de ser viables;

» posibilidad de que el incremento de la competitividad inter-
nacional de las actividades dindmicas se base en el empleo de
técnicas que suponen un uso poco intensivo de mano de obra, lo
que limitaria la generacién de empleo directo;

» posibilidad de que, ademas de lo anterior, la mayor parte de los
nuevos empleos se concentren en actividades poco productivas,
lo que seguiria dejando a amplios sectores de la fuerza de trabajo
al margen de los procesos de modernizacién;

» posibilidad de que la demanda de personal con calificaciones
especificas (o incluso de mayor calidad, en un mismo nivel de
calificacién o educacién) sea superior a la oferta, lo que daria
origen a grandes diferencias salariales en cada estrato y aun
dentro de un mismo estrato, por periodos prolongados;

» posibilidad de que en las ramas de actividad méas dindmicas no
haya una correlacién entre productividad y salarios, debido a
factores tecnolégicos y sociopoliticos, lo que redundaria en una
distribucién asimétrica del ingreso.

En todos estos casos, se puede dar una tendencia a la polarizacién
y la marginacion de ciertos grupos, que se refleje en un deterioro de
su situacién en el mercado de trabajo. Algunos de estos riesgos son
inherentes a una primera etapa de los procesos de transformacién, en
el que ciertas actividades dejan de ser viables pero atin no surgen
nuevos segmentos que compensen las pérdidas de empleos e
ingresos. Por lo tanto, muchos autores reconocen que el mercado de
trabajo sufre una evidente crisis en la etapa de transicién (Garcia,
1993; Banco Mundial, 1995).

Por otra parte, la transformacién de la modalidad de desarrollo
ofrece posibilidades de generacién de empleos productivos y de
aumento de las remuneraciones, como consecuencia de la aceleracién
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del crecimiento que trae aparejada la competitividad internacional.
Hay una relacién directa entre la expansién de los sectores
competitivos en el plano internacional y la creacién directa de
empleos; cuanto mas estrecha sea su vinculacién con otras ac-
tividades del sistema productivo mayor serd también la generacién
indirecta de empleos en todo el sistema. Por otra parte, las empresas
de los sectores competitivos a nivel internacional se ven obligadas a
introducir constantes cambios en su estructura y su sistema pro-
ductivo, lo que implica una incorporacién cada vez mayor de
tecnologia y de mano de obra calificada. En la medida en que la
demanda de estos factores sea creciente y sostenida, aumentara la
oferta de trabajadores calificados, lo que a la larga hara posible una
reduccién de las diferencias salariales y elevara los niveles medios de
los salarios reales. El aumento de la productividad es otro elemento
que posibilita el alza de los salarios en un entorno competitivo.

No todos los paises de la regién han aprovechado por igual estas
oportunidades. Incluso en los casos de un alto crecimiento basado en
las exportaciones, la generacién de empleo no se concentré en los
sectores exportadores —aunque en éstos surgieron polos gene-
radores de un gran volumen de empleos, como la maquila y algunas
actividades agropecuarias—, sino en la produccién de bienes y
servicios no transables (Pollack, 1993).

Los factores de riesgo mencionados han sido, hasta ahora, los mas
destacados en la region. En los primeros afios de la actual década se
observé una débil relacién entre crecimiento y generacién de empleo.
S6lo en algunos casos la mayor tasa de crecimiento se tradujo en
reducciones de la tasa de desempleo; en otros, se registro incluso una
ampliacién del desempleo abierto. A la vez, la mayor parte de los
nuevos puestos de trabajo siguen proviniendo de los sectores con
niveles de productividad y de remuneraciones mas bajos, en tanto
que la participacién de las actividades formales —grandes empresas
privadas y sector publico— en el empleo ha disminuido (OIT, 1994 y
1995) (véase el grafico 1.2).

La desigual influencia de los factores de riesgo en la situacién
laboral y el potencial de transformacién productiva en los distintos
paises, asi como la etapa de ese proceso en que se encuentran, han
dado origen a una serie de diferencias. En 1994, la situacién de unos
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pocos paises (Chile, Colombia) muestra una mejoria con respecto a
la de 1980, tanto en el desempleo urbano como en los salarios reales.
En otros paises (Brasil, Costa Rica, México) el desempleo se redujo y
los salarios reales de las actividades formales recuperaron el nivel
anterior (véase el cuadro 1.16). Solamente Bolivia registré una
declinacién de la tasa de desempleo urbano y una baja simultidnea de
los salarios. También se da el caso de varios paises (Argentina,
Ecuador, Nicaragua, Perti y Venezuela) en que el mayor nivel de
desempleo coincide con salarios reales mas bajos, en el mejor de los
casos similares a los de 1980, mientras que s6lo en Panama se produjo
un aumento de estos salarios en el sector moderno en un contexto de
mayor desempleo.

CUADRO 1.16. América Latina y el Caribe: comparacion de los salarios
medios reales y del desempleo urbano abierto 1980-1994

Salarios medios reales Nivel de desempleo urbano abierto
(sector urbano moderno)

Peor Mejor
Mejor Panama® Chile

Colombia

Igual Guatemala Brasil

Paraguay Costa Rica

Uruguay México
Peor Argentina Bolivia

Ecuador®

Nicaragua

Peru

Venezuela®

FUENTE: CEPAL sobre la base de informaciones oficiales de los paises.
2 En el caso de los salarios se compararon los valores de 1980 y 1993. * Debido a la falta de
datos, se compararon los salarios minimos de los afios correspondientes.
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Asi como la situacién laboral no se limita al empleo y los salarios
en el sector formal, la subutilizacién de la fuerza de trabajo tampoco
se circunscribe al desempleo abierto. Las variadas formas que asume
el subempleo en el sector informal son un reflejo de la precariedad de
la estructura del empleo, que se agudizé en los afios ochenta y atin
no ha disminuido. En el periodo considerado se observa un aumento
proporcional de las ocupaciones de menor productividad media,
unido a una baja comparativa del ingreso de los trabajadores por
cuenta propia, especialmente de los que no son ni profesionales ni
técnicos (CEPAL, 1995f).

Aunque el nivel de educacion de los integrantes de la fuerza
laboral siguié aumentando, la insuficiente demanda de personal
capacitado en los afios ochenta condujo a una reduccién de sus
remuneraciones en comparacién con los salarios de los trabajadores
menos preparados. En los afios noventa esa tendencia parece haberse
revertido, al menos en algunos paises y en lo que respecta a los
profesionales universitarios.

En muchos casos, disminuy6é la demanda de personal con
determinadas calificaciones, empleado anteriormente en actividades
que iban perdiendo importancia, y a la vez aument6 la demanda de
especialistas en disciplinas mds necesarias en sectores en expansion.
La combinacién de estos dos fenémenos modificé la estructura de los
salarios por actividad en una magnitud dificil de determinar.

Estos cambios, que afectan la distribucion de los ingresos, son un
reflejo de numerosos factores: de los bruscos cambios externos, del
ajuste macroeconémico, de los ajustes fallidos y la aceleracién de la
inflacién, de las reformas estructurales y de los procesos de
reestructuraciéon microeconémica en curso. Por tal motivo, resulta
dificil determinar claramente en qué medida ha incidido cada uno de
ellos en la distribucién del ingreso y el empleo. Lo que si se puede
hacer es analizar las situaciones que se conforman una vez finalizada
la etapa de recuperacién de las economias, cuando ya estidn
funcionando con un alto nivel de aprovechamiento de la capacidad
productiva, en el nuevo contexto macroeconémico y regulatorio, y de
acuerdo con la modalidad de desarrollo emergente.

Colombia y Uruguay son los tnicos paises en los que la desi-
gualdad se redujo en comparacién con el nivel registrado antes del
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comienzo de la crisis. Chile, pais en que el proceso de transformacién
muestra un alto grado de avance y que ha iniciado una trayectoria de
crecimiento sostenido, presentd al término de la crisis una
desigualdad igual o mds acentuada,” que s6lo se ha reducido
parcialmente en la ultima fase de crecimiento. Por tltimo, en Costa
Rica se observa un gradual deterioro de la equidad en el ambito
distributivo (véase el cuadro 1.15). Sin embargo, este grupo de paises
muestra —con la excepcién de Uruguay— un nivel similar o mayor
de utilizacién de la fuerza de trabajo urbana, y salarios reales iguales
O superiores.

Después del ajuste, el control de la inflacién y la adopcién de
reformas, Argentina y México presentaban en 1992 una desigualdad
de ingresos superior a la registrada antes de la crisis. Asimismo, en
ambos casos el grado de subutilizacién de la fuerza de trabajo habia
aumentado, en tanto que los salarios reales habian disminuido.

En los primeros afios de la presente década, la incidencia de la
pobreza tuvo una evolucién disimil en los paises de la region.
Mientras en los afios ochenta el porcentaje de hogares que se
encontraban bajo la linea de pobreza subi6 practicamente en todos
los paises, a comienzos de la presente década algunos lograron
mitigarla. Sin embargo, en muchos casos el crecimiento ha sido
insuficiente para reducirla en forma significativa, pese a lo cual en los
primeros afios del decenio de 1990, en algunos paises, entre otros
Argentina, Bolivia, Chile, México y Uruguay, se observa una
considerable baja de este indicador (CEPAL, 1994d y 1995f). Aun asf,
s6lo Chile y Uruguay lograron reducir la pobreza a un nivel inferior
al de antes de la crisis, lo que puede atribuirse al crecimiento
econdmico en el primer caso, mientras en el segundo obedece en
mayor medida a la mejor distribucién del ingreso (véase el grafico
L.3).

12 Segtin datos recopilados en una encuesta de empleo e ingreso realizada por la

Universidad de Chile, la concentracién del ingreso familiar en el Gran Santiago habria
aumentado levemente (2%) entre 1978 y 1987. En cambio, los resultados de una encuesta de
ingresos y gastos (Instituto Nacional de Estadisticas de Chile) indican que la concentracién del
gasto habria aumentado un 9% entre 1978 y 1988, lo que se considera un porcentaje bastante
alto (Altimir, 1996).



ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO 59

GRAFICO 1.3. América Latina y el Caribe (10 paises): pobreza urbana
(Porcentaje de hogares en condicion de pobreza)

Argentina (1980-92)

Brasil (1979-90)

Colombia (1980-92)

Costa Rica (1981-92)

Chile (1987-92)

México (1984-92) - EAﬁo inicial
Ano final

Panama (1979-91)

Per( (1979-86)

Uruguay (1981-92)

Venezuela (1981-92)
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En sintesis, con la excepcién de casos aislados, la etapa de
crecimiento que se inicia en los afios noventa no se ha caracterizado
por avances significativos en materia de generacién de empleo y
aumento de la equidad. Las secuelas de la crisis se suman a los
rezagos sociales acumulados en la etapa anterior. La recuperacién
econdémica de los ultimos afios sélo contrarrestd parcialmente esas
secuelas y el crecimiento sostenido por si solo no ha contribuido a
mejorar la distribucién regresiva del ingreso; por el contrario, se
observan ciertas tendencias desfavorables, que en algunos casos bien
podrian ser transitorias, pero que en otros podrian llegar a
convertirse en rasgos caracteristicos de la nueva modalidad de
desarrollo, lo que exigiria la adopcién de politicas adecuadas para
evitarlo.

F. EXPERIENCIA ADQUIRIDA

1. Caracteristicas y secuencia de la apertura financiera

La crisis mexicana de fines de 1994 no tuvo un efecto "dominé", por-
razones tanto externas como internas. Entre las primeras figura el
dinamismo que, a diferencia de 1982, caracterizaba a la economia
mundial y al comercio internacional; ademaés, los términos de
intercambio eran favorables para los exportadores de materias
primas, la tasa de interés era reducida y el ddlar se iba devaluando.
Entre las segundas destaca el ciclo de acelerada actividad por el que
atravesaban varias economias de la regién (Brasil, Colombia, Chile,
El Salvador y Pert) y el intenso comercio intrarregional, asi como los
adelantos logrados en materia de reforma econémica, la menor
inflacién y los desequilibrios fiscales menos acentuados.

Pese al impacto de la crisis mexicana, el contexto macro-
econdmico muestra una mayor estabilidad a nivel regional y las
economias recuperan cierta capacidad de crecimiento, junto con
registrar un incremento de los coeficientes de ahorro e inversién, y
una expansién y diversificacién de exportaciones. Sin embargo, la
existencia de tipos de cambio real inferiores a los de mediados de los
afios ochenta plantea mayores exigencias en materia de ahorro y
productividad.
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El déficit en cuenta corriente ha demostrado ser un importante
indicador de la sustentabilidad del equilibrio macroeconémico en
economias abiertas. No se considera inquietante cuando es moderado
(1%-2% del PIB) o sustentable, en la medida en que se financia
principalmente con ingresos de capital de largo plazo. Tampoco es
grave cuando no sustituye al ahorro nacional, sino que lo
complementa y se refleja mas en un incremento de la inversién que
del consumo, y cuando est4 bien invertido en transables que realzan
la capacidad de pago.

Este conjunto de factores favorece el ahorro, porque contribuye a
que el externo e interno se complementen. Si no se adoptan politicas
adecuadas, el ahorro externo tiende a reducir el nacional, sobre todo
cuando aumenta de tal manera que se distancia notablemente del
valor tendencial.

Como ha quedado en evidencia en la practica, las medidas
destinadas a estabilizar la afluencia de capital externo impiden que
contribuya a distorsionar precios claves de la economia, como el tipo
de cambio y la tasa de interés. Varios gobiernos han intervenido en
el mercado cambiario con el objeto de evitar ese efecto; en tales casos,
no se han limitado a comprar divisas, sino que ademds han
neutralizado el efecto monetario de esas compras con la emisién de
instrumentos de deuda interna. Asimismo, Chile y Colombia han
estimulado el ingreso de recursos a largo plazo y, simultineamente,
han tratado de limitar la entrada de capital a corto plazo mediante la
adopcién de disposiciones especificas que la desincentivan. En 1995,
Brasil y Perti también iniciaron un proceso de aplicacién de politicas
de este tipo, aunque de menor intensidad. Estas politicas no estan
exentas de costos,”® pero han resultado eficaces en etapas de
transicién a una mayor integracién financiera.

En los casos mds destacados de manejo de un abundante
financiamiento externo tanto dentro como fuera de la regién, el

13 Entre estos costos destacan los microeconémicos, derivados de la menor eficacia de la
intermediacion financiera, y los macroecondémicos, derivados de las pérdidas cuasifiscales en
que incurre la autoridad monetaria al pagar mds por la deuda interna que el rendimiento de las
reservas internacionales acumuladas en virtud de esta politica. Por otra parte, tampoco
conviene tratar de neutralizar todas las repercusiones en el tipo de cambio, aun si se las
considera transitorias, porque esto puede estimular el arbitraje y reducir el margen de maniobra
de la politica monetaria.
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problema se ha abordado mediante una serie de medidas integradas
de politica econémica que persiguen una mayor austeridad fiscal y
el incremento del ahorro interno, e incluyen la intervencién
esterilizadora, la eliminacién gradual de los controles aplicados al
capital y la salida de recursos, una apreciacién moderada de la
moneda nacional y la disuasién del ingreso excesivo de capitales de
corto plazo (CEPAL, 1995b).

Por otra parte, lo ocurrido en la regién en los ultimos afios indica
que la combinacién de baja o nula incertidumbre cambiaria,"
intervencion esterilizadora que frena la convergencia de las tasas de
interés y liberalizacién del ingreso de capitales favorece la entrada de
capital de corto plazo y amplia sus efectos desestabilizadores (FMI,
1995).

El ritmo de apertura de la cuenta de capitales debe adecuarse a la
capacidad de absorcién y asignacion eficaz de recursos externos de
la economia, para que sea posible consolidar la estabilidad
macroeconémica y evitar las fluctuaciones del tipo de cambio real.
Por ejemplo, se debe proceder a una devaluacién real para que la
liberalizacién de la cuenta comercial dé resultados satisfactorios e
impedir que la transicién productiva y ocupacional tenga un alto
costo.”> Como los mercados financieros se adaptan mas rapido que
los mercados reales, la apertura prematura de la cuenta de capital
puede conducir a pronunciadas apreciaciones, y generar sefiales
contradictorias con respecto a la apertura comercial y la financiera.

Dado que la reestructuracién productiva dista de ser instantanea,
la experiencia también ha demostrado la importancia de evitar
apreciaciones excesivas durante el periodo de transicién. Segun las

14 En abril de 1994, las autoridades financieras mexicanas indujeron la sustitucion de
valores gubernamentales denominados en moneda nacional (CETES y otros) por Tesobonos,
instrumentos cuyo valor se indiz6 sobre la base del tipo de cambio, 1o que se tradujo en la
préactica en una absoluta certidumbre cambiaria. Debido a la sensibilidad del ambiente
econémico, a las turbulencias politicas y econdmicas, el saldo de los Tesobonos aumenté de
poco menos de 2 000 millones de délares en abril a cerca de 29 000 millones de doélares en
diciembre de 1994.

15 Entre 1987 y 1991, seis paises de la regién iniciaron una apertura comercial o tomaron
medidas con el objeto de profundizarla, proceso que coincidié con una etapa de marcada
apreciacion de sus monedas. Por lo tanto, la combinacién de mayor entrada de capital y menor
costo de las importaciones provocé un aumento desmesurado de estas Gltimas. Véase CEPAL
(1992a).
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caracteristicas de cada pais, se puede optar por ejercer un control
sistematico de los flujos financieros, tomar medidas que impidan las
corrientes desestabilizadoras y reducir las restricciones impuestas a
la cuenta de capital, una vez que la nueva estructura productlva se
encuentre consolidada.

Si la apertura financiera es muy brusca y se produce un ingreso
masivo de capitales, el déficit en la cuenta corriente puede asumir
proporciones que afecten severamente el equilibrio macroeconémico,
ademas de ser insostenible en el mediano plazo. A esto se suma una
presion al alza del precio de los activos internos —tierra, propiedades
y acciones—, cuyo "efecto riqueza" estimula el consumo e incrementa
el déficit. Todo esto acentiia el riesgo pais y las expectativas de
devaluacién, ante lo cual la corriente de capital tiende a invertirse, lo
que provoca una profunda recesidn o exige devaluaciones
traumaticas para ajustar el desequilibrio externo.

En este sentido, hay bastante coincidencia en que la apertura de
la cuenta de capitales debe ser progresiva e iniciarse una vez que se
hayan consolidado otros procesos de liberalizacién, en particular el
comercial y el del mercado financiero interno (Edwards, 1984). Sin
dejar de reconocer esta necesidad, conviene prestar atencién a las
caracteristicas especificas de cada pais. De hecho, la evolucién de la
politica econémica de un pais puede desaconsejar el uso de
determinados instrumentos, entre otros el control de capitales. En
otros casos, puede ser necesario iniciar simultdneamente un conjunto
de reformas econémicas por consideraciones de economia politica,
como ha ocurrido en Bolivia y Perd, o la existencia de un historial de
hiperinflacién puede exigir la adopcién de anclas cambiarias y
sistemas de libre convertibilidad que permitan captar el ahorro
externo a fin de que contribuya a la estabilizacién y el crecimiento,
como ha ocurrido en Argentina.

De todos modos, contintan siendo validas las razones que
aconsejan la secuencia sefialada de reformas econémicas y el
mantenimiento de un prudente desequilibrio en la cuenta corriente
y de un cierto nivel de competitividad. Lo mas importante es decidir
como conviene abordar los desafios que plantea la politica econémica
en un nuevo contexto, que impone mayores exigencias en materia de
austeridad fiscal y evolucién de la productividad.
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El cambio de signo en la transferencia neta de recursos no basta
para explicar la actual coyuntura econémica en América Latina. Las
profundas reformas econdémicas y el evidente vuelco de la politica
econdmica también inciden en esa situacién. De hecho, en 1995
vuelve a registrarse una transferencia neta de recursos al exterior a
nivel regional, pese a lo cual el desempefio de la mayoria de las
economias, con la excepcion de Argentina, México y Uruguay, fue
similar o superior al del afio anterior.

2. Gestion fiscal

Dos casos exitosos de ajuste externo, los de Chile y Colombia,
también destacan por el logro de un equilibrio fiscal duradero. En
ambos casos, el estado de las cuentas publicas anterior a la crisis era
mads alentador que en los demds paises considerados; a lo largo del
proceso de ajuste fiscal se siguieron realizando inversiones publicas
esenciales y los dos paises presentan actualmente los coeficientes mas
altos de ingresos tributarios y corrientes con respecto al P, sin tomar
en cuenta las privatizaciones. En resumen, los ajuste fiscales reali-
zados en Chile y Colombia se basaron en el crecimiento de la eco-
nomia, y se centraron en la reduccion y racionalizacién de los gastos
unidas a una mayor captacion de ingresos tributarios y corrientes.

La situacién observada en los paises de la region permite llegar a
la conclusidn de que la disponibilidad de financiamiento externo, las
caracteristicas del mercado nacional de capitales, las fluctuaciones del
nivel de actividad econémica interna y la gravedad de la inflaciéon
son factores exdgenos determinantes de los grados de libertad y
eficacia de la gestién fiscal. Por ejemplo, la suspensién repentina de
la corriente de ahorro externo o su disponibilidad en momentos
criticos determinan la naturaleza del ajuste, e influye tanto en la
actividad econémica en general como en el desempefio del sector
publico.

En cuanto al mercado interno de capitales, lo ocurrido en los afios
ochenta pone de manifiesto que el recurrir al crédito ptiblico interno
es extremadamente costoso. En general, las necesidades de finan-
ciamiento del sector ptiblico resultaron excesivas en comparacién con
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la magnitud de los sistemas financieros latinoamericanos, por lo que
las tasas de interés reales registraron alzas pronunciadas. Debido a
la fragilidad de la solvencia financiera del sector ptblico, se sumé a
las tasas de interés real una elevada prima de riesgo. Esta fue
proporcionalmente mayor en los periodos de incertidumbre sobre el
nivel y la estabilidad del tipo de cambio real. La caida del ahorro
interno y las elevadas tasas de interés crearon condiciones poco
propicias para la reanudacién de la inversion privada, lo que acentud
las tendencias recesivas del ajuste. Ademads, el mayor costo del
endeudamiento publico increment6 el volumen de la deuda real, lo
que supuso un mayor riesgo de déficit en el futuro.

Ademas, varios paises de la regién se han visto afectados por un
estancamiento de la actividad y una inflacién alta y sostenida.
Actualmente se reconoce que el efecto monetario del déficit fiscal es
uno de los factores que ha contribuido a la inflacién, cuyo impacto se
multiplica debido al bajo nivel general de monetizacién. La inflacién
a su vez ha influido negativamente en la situacién fiscal, de-
teriorando los ingresos tributarios en términos reales, y dificultando
la aplicaciéon de la politica de precios de los servicios ptblicos y el
manejo del presupuesto. Asimismo, las caidas del nivel de actividad
econémica han afectado negativamente los ingresos tributarios. En
sintesis, no es de extrafiar que los intentos més exitosos de control de
la situacién fiscal y de minimizacién del costo que implica para el
resto de la economia se hayan dado en contextos caracterizados por
una mayor tasa de crecimiento, menor inflacién y correcciones
graduales de los precios relativos claves, menor endeudamiento,
interno y més disponibilidad de financiamiento externo.

No cabe duda de que, ademés del contexto macroeconémico, el
manejo de las variables fiscales ha variado de un pais a otro y que la
magnitud del desequilibrio anterior al comienzo de la crisis de la
deuda también ha tenido efectos importantes. En Colombia, por
ejemplo, la crisis fiscal de comienzos de los afios ochenta fue menos
grave que la de otros paises precisamente debido al reducido en-
deudamiento previo. En segundo lugar, se observa que la capacidad
de captacién de ingresos derivados de la explotacién de recursos
naturales del sector estatal fue importante en algunos casos de ajuste
maés exitoso, sobre todo en el de Chile. Otro factor digno de mencién
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es el grado de consecucién del objetivo de incremento o man-
tenimiento de la carga tributaria. Varios paises realizaron impor-
tantes reformas tributarias que contribuyeron a la consolidacién del
ajuste fiscal. En cuarto lugar, destaca el grado de eficacia de las
medidas orientadas a la reduccién del gasto, especialmente cuando
permitieron seguir realizando ciertas inversiones publicas o
prestando servicios esenciales.

3. Dos eslabones débiles de la transformacion:
empleo y equidad

A los rezagos sociales que se fueron acumulando durante la anterior
fase de crecimiento se agregaron secuelas de la crisis como la baja de
salarios, el aumento del desempleo y de otras formas de sub-
utilizacién de la fuerza de trabajo, la ampliacién de las desigualdades
y el aumento de la incidencia de la pobreza.

La posterior recuperacién econémica remedi6 sélo parcialmente
esas secuelas. Por otro lado, el tipo de reestructuracién productiva
que siguié a los ajustes, los cambios de precios relativos y la
liberalizacién comercial no se ha traducido atin en una suficiente
generacion de puestos de trabajo ni en una adecuada disminucién de
las desigualdades. Tanto es asi que en numerosos paises los
indicadores de equidad no han recuperado atin el nivel anterior a la
Crisis.

Por una parte, las transformaciones en curso plantean los riesgos
de una mayor polarizacién entre los segmentos de la fuerza de
trabajo que se ven beneficiados por el progreso tecnolégico de las
actividades més dindmicas y los que subsisten con empleos de baja
productividad y, por otra, ofrecen oportunidades de generacién de
empleos productivos y de aumento de las remuneraciones derivados
de procesos de r4pido crecimiento que imprimen dinamismo al
aparato productivo.

Hasta ahora, son méas abundantes los signos indicativos del
predominio del primer tipo de efectos. La heterogeneidad estructural
caracteristica de los aparatos productivos de la regién se ha acen-
tuado, ya que en los tltimos afios han tendido a ampliarse las
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diferencias de productividad entre las empresas grandes que
encabezan el proceso de modernizacién y el variado conjunto de las
actividades que han quedado rezagadas en el mismo proceso. A nivel
macroecondmico esta dicotomia se expresa en la escasa creacion de
empleos de mayor productividad y en la creciente proporcién de la
fuerza de trabajo ocupada en empleos de baja productividad o
desocupada. En una evolucién paralela, las remuneraciones de los
trabajadores con mayores niveles de educacién han tendido a
distanciarse de las que reciben los de menor calificacién.

Por otra parte, el ajuste fiscal de los afios ochenta redujo el gasto
social y la calidad de las prestaciones (CEPAL, 1994a), lo que, entre
otras consecuencias, ha afectado las politicas sociales que procuran
aliviar las mds graves manifestaciones de privacién y marginalidad,
frente a las cuales hasta ahora han resultado insuficientes y de una
eficacia limitada.






II. EVOLUCION DEL AHORRO Y LA INVERSION

A: PANORAMA GENERAL

EN LOS ANOS ochenta, con diferencias de grado entre los distintos
paises, los coeficientes de ahorro, y en especial los coeficientes de
inversién, cayeron bruscamente con respecto a décadas pretéritas. Si
bien dichos coeficientes vienen recuperandose gradualmente en los
afios noventa, en la mayoria de los paises no han alcanzado atn los
niveles anteriores a la crisis.

En los estudios sobre el particular,’ se destacan los siguientes
puntos:

i) El nivel de ahorro nacional se potencia en contextos
macroecondmicos e institucionales adecuados. Las politicas macro-
econdmicas consistentes contribuyen a incrementar el financiamiento
interno no inflacionario y permiten que los mercados cambiarios, del
dinero y de bienes ofrezcan sefiales estables para una asignacién
eficiente de recursos en el tiempo. Los progresos en materia de
desarrollo institucional pueden fortalecer la eficiencia de los sistemas
financieros en la captacion, intermediacién y asignacién de recursos,
otorgando a la supervisién y regulacion de los mismos una
importancia fundamental.

ii) Las tasas de interés, si bien contribuyen a la utilizacién maés
eficiente de los recursos disponibles y a regular los movimientos de
capitales, no inciden decisivamente en la determinacién de los
voliimenes de ahorro.

iii) Existen diversos datos acerca de la sustitucién entre ahorro
publico y privado que refuerzan la conviccién de que es necesario
fortalecer la complementariedad entre ambas formas de ahorro.

16 Entre ellos, dos resefias realizadas por la CEPAL: Massad y Eyzaguirre (1990) y Held y
Uthoff (1995).
69
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iv) Los esfuerzos de ahorro pueden ser inttiles cuando las
condiciones externas plantean una restriccién importante al cre-
cimiento. Por ejemplo, las transferencias de recursos al exterior
generadas por la deuda externa consumieron una elevada proporcién
del ingreso que en otras circunstancias habria estado disponible como
ahorro, reduciendo el nivel de inversidn necesario para asegurar un
crecimiento econémico sostenible.

v) Las devaluaciones tuvieron un efecto ambiguo en el ahorro
publico, lo que dependi6 de si el gobierno pudo captar los beneficios
de la devaluacién o si las cuentas publicas resultaron afectadas por
ella. :

vi) Dadas las restricciones fiscales y de balanza de pagos que
ocasiona la deuda externa, la recuperacion del financiamiento externo
podria ser complementaria de los esfuerzos de ahorro nacional, pero
frecuentemente se da el caso de que dicha recuperacién puede
conducir a una expansién excesiva del consumo, en detrimento del
ahorro.

B: AHORRO

Como se observa en el grafico II.1, el ahorro presenta en la region tres
caracteristicas fundamentales: i) estabilizacién en torno a una tasa
equivalente a 20% del PIB; ii) tendencia al desplazamiento del ahorro
nacional por el incremento del ahorro externo; iii) desplazamiento
parcial del ahorro privado por ahorro ptiblico.

El contexto macroeconémico influye en el ahorro nacional a través
de la determinacién del nivel y la composicion del ingreso real
disponible y del fortalecimiento del sistema financiero. El estimulo al
ahorro y la inversiéon debe basarse en dos pilares de esencial
importancia: i) una politica econdmica que ofrezca estabilidad e
incentivos adecuados a la inversién y el crecimiento, con objetivos y
precios que contribuyan a la asignacién de recursos en forma
eficiente y competitiva, y ii) un fortalecimiento del sector financiero
para que éste de garantias de solvencia, prudencia y buena orga-
nizacién en el manejo de los recursos de terceros.
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GRAFICO II.1. América Latina y el Caribe: evolucion del ahorro
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Como queda en evidencia en la situacién actual, en la regién se
han producido conflictos entre las distintas fuentes de ahorro. El
incremento del ahorro ptublico ha compensado en gran medida la
declinacién del privado. A la vez, el aumento del ingreso disponible
real, derivado del influjo de un mayor volumen de ahorro externo
que ha mitigado las restricciones externas, se ha canalizado en forma
desproporcionada al consumo y ha desplazado el ahorro nacional en
todas sus formas.”

El ahorro nacional bruto como proporcién del PIB (a precios
corrientes) se mantuvo relativamente estable en el periodo 1974-1981,
durante el cual la elevada liquidez internacional dio acceso a los
paises al financiamiento externo, especificamente a préstamos banca-
rios.” Luego disminuy6 cuando se produjo la crisis de la deuda y se
inici6 el ajuste de la actividad econémica en respuesta a la interrup-
cién de la afluencia de recursos provenientes del exterior."” La tasa de
ahorro vuelve a aumentar posteriormente, ante la recuperacién del
nivel de ingreso disponible per cépita, aunque la tendencia al alza se
interrumpe cuando la regién vuelve a tener acceso a capital externo
a comienzos de los afios noventa (véase el cuadro II.1).

El ahorro nacional calculado a precios corrientes presenta
constantes fluctuaciones a partir de 1980, que responden a
importantes variaciones del ingreso real disponible. Una de las
consecuencias de la crisis de la deuda fue la marcada declinacién de
dicho ingreso y del ahorro nacional en los paises de la regién. Este
altimo disminuyé de un 21% a un 17.8% del PIB entre 1980 y 1982 y
s6lo alcanz6 al 18.7% del PIB en el periodo 1983-1986, después de lo
cual recuper6 el nivel original en 1987-1989, en concordancia con el
ingreso real disponible per cépita.

7 En Held y Uthoff (1995) se analizan la medicién, los factores determinantes y los efectos
del ahorro en los paises de la region.

'8 El ahorro externo es igual a la entrada de capital en sus diferentes formas (inversion
extranjera directa, inversion de cartera, créditos externos y transferencias en cuenta de capital)
menos la acumulacién de reservas por parte del Banco Central.

® En esas circunstancias el cumplimiento de los compromisos internacionales tuvo tres
consecuencias: una baja del producto para adaptar el nivel de actividad a la disponibilidad de
recursos externos, una reduccién més acentuada del ingreso disponible como consecuencia de
la necesidad de destinar una mayor proporcién del producto al servicio de la deuda y, por
Gltimo, una menor disposicion al ahorro en los paises.
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CUADROIL.1. América Latina y el Caribe: indicadores de
ahorro y formacion de capital
(Porcentajes)
Periodo y° anb ae fbc  pfbc/  fbc®
ppgb
1970-1973 1385 188 21 209 116 180
1974-1975 1647 209 3.2 24.1 0.97 249
1976-1979 1809 20.4 35 239 1.00 240
1980-1981 1967 20.7 4.3 24.9 1.02 245
1982 1821 17.8 4.9 226 1.09 20.8
1983-1986 1757 187 03 190 114 167
1987-1989 1808 224 04 228 131 174
1990-1991 1786 20.0 0.9 20.8 1.28 16.3
1992-1993 1793 18.5 2.7 21.1 117 18.1

FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos oficiales. Paises considerados: Brasil, Colombia, Costa
Rica, Chile, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Panam4, Paraguay, Perti,
Republica Dominicana, Uruguay y Venezuela.

y° = ingreso nacional disponible per capita (en délares de 1980).

anb = ahorro nacional bruto a precios corrientes.
ae = ahorro externo a precios corrientes (saldo en cuenta corriente).

fbe = formacién bruta de capital a precios corrientes.
pfbc = precio relativo de la formacién bruta de capital.

pgdp

fbc® = fbe/(pfoc/pgdp).

La reanudacién de la entrada de capitales internacionales en la
regién a comienzos de los afios noventa debilité nuevamente el

ahorro nacional. De hecho, éste se estabiliza para luego disminuir

notablemente, mientras el ahorro externo empieza a incrementarse.

En el cuadro I1.2 se observa que, en determinadas circunstancias, el
fortalecimiento de las finanzas ptiblicas mediante un mayor ahorro

publico ha tenido un costo importante en términos de ahorro

privado.



CUADRO 1i.2. Determinantes del ahorro nacional bruto: efectos del ciclo y Ia
tendencia del ingreso y del ahorro externo

Variables independientes

Ingreso per cépita Ahorro externo R?
Técnica Cons- (En logaritmo) Inflacién Creci- Relacion de Efecto (Porcentaje del PIB) . ajus-
de estimacién tante miento dependen- términos de tado
Tendencia Desvio de cia demo- intercambio Tendencia Desvio de
tendencia grafica - tendencia
1. Efectos fijos con 0.05 021 0.001 018 -0.02 -0.25 -0.10 -0.53
Brasil y Peri 3.9) (12.6) 27) 4.5) ©0.7) (7.8) 0.9) (11.6) 0.69
2. Efectos fijos sin 0.08 0.08 021 -0.0005 0.21 0.003 -0.25 -0.09 -0.52
Brasil y Penii (4.6) (3.5) (11.8) 0.1) (4.6) ©.1) (74 0.7) (10.9) 0.75
3. Efectos aleatorios 011 0.05 0.25 0.002 0.16 0.10 -0.29 -0.31 -0.50
con Brasil y Perd 6.1) (7.3) (13.3) (3.5) 3.4 4.7) 87) (3.4) (10.0) 076
4. Efectos aleatorios 0.06 0.24 -0.024 0.20 0.06 -0.129 -0.19 -0.53
sin Brasil y Pert (10.8) (11.2) 3.3) (3.96) (33 31) (2.0) (7.9) 0.82

FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos oficiales de los paises.
Nora: Estadigrafos t entre paréntesis.
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1. Determinantes macroeconémicos del ahorro nacional

El cuadro I1.2 muestra la importancia relativa de los principales
determinantes del coeficiente de ahorro nacional bruto en una amplia
muestra de paises de la regién a lo largo del periodo 1970-1990. El
nivel de ingreso real per cépita y su tasa de crecimiento figuran entre
los principales determinantes de ese coeficiente. Sin embargo, a pesar
de su significacién estadistica, los resultados indican que el ahorro no
es muy sensible a los cambios en estas variables y que, a diferencia de
los postulados de la teoria del ingreso permanente o de la teoria del
ciclo de vida, los agentes econémicos en la regién no discriminan
entre ingresos permanentes y transitorios. Gran parte de las varia-
ciones en el ingreso son consideradas como permanentes, e influyen
de este modo en sus niveles de consumo en el corto plazo.

En efecto, las regresiones del cuadro IL2 indican que las
variaciones ciclicas del ingreso tienden a tener un impacto positivo
pero pequefio sobre el ahorro y, por lo tanto, grande sobre el
consumo.” Este resultado refleja el hecho de que, en la experiencia
del conjunto de la regidn, los cambios bruscos externos o internos que
generen incrementos "temporales” del ingreso repercuten de manera
positiva en los niveles de consumo e implican la posibilidad de
ajustes excesivos en esta variable con la consecuente caida en el
ahorro nacional.

Dos factores pueden explicar este comportamiento. Primero, hay
indicios de que los agentes econémicos de la regién enfrentan
frecuentemente situaciones de restriccion de liquidez o de crédito
(Schmidt-Hebbel, Webb y Corsetti, 1992). En estas condiciones, el
consumo responde a fluctuaciones temporarias del ingreso, ob-
servandose una sensibilidad excesiva del consumo (Flavin, 1981; Hall
y Mishkin, 1982). Segundo, la fuerte reaccién del consumo a
variaciones en el ingreso puede responder a una situacién de

0 E] que se ahorre muy poco a partir de los ingresos transitorios sugiere una propensién
marginal a consumir diferente de cero, lo que contradice la hipétesis del ingreso permanente.
Si bien la desviacién del ingreso de su nivel de tendencia tiene una influencia positiva sobre el
ahorro, su coeficiente estd en la vecindad de 0.20, lo que indica que para aumentar el ahorro en
un punto porcentual del PIB el ingreso observado debe superar su nivel de tendencia en el
equivalente a cinco puntos porcentuales.
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“consumo reprimido”. Dados los bajos niveles de ingreso per capita,
sobre todo en los afios ochenta, los incrementos en el ingreso han
sido destinados en gran medida a elevar el consumo.”

2. Ahorro externo y ahorro nacional

Un segundo elemento que llama la atencién en las estimaciones del
cuadro IL.2 es la influencia negativa que tuvo el nivel de ahorro
externo sobre el ahorro nacional, y el hecho de que este efecto fue
mayor cuando aumentd el ahorro externo respecto de su valor de
tendencia. La respuesta negativa del ahorro nacional a variaciones
ciclicas del ahorro externo implica que las formas de insercién en los
mercados financieros internacionales inciden de manera importante
en los niveles de ahorro nacional.

De acuerdo con esas ecuaciones, un aumento del ahorro externo
en un punto porcentual respecto de su nivel de tendencia reduce el
ahorro nacional en alrededor de medio punto porcentual del
producto. Por otro lado, la sustitucién de ahorro nacional por ahorro
externo ha sido mucho mayor en aquellos paises que, debido al
renovado acceso al mercado internacional de capitales a comienzos
de los afios noventa, han adoptado politicas macroeconémicas que se
han traducido en importantes excesos de gasto (en relacién con el
ingreso nacional) y que han descansado en crecientes apreciaciones
cambiarias con fines de estabilizacion. Estas caracteristicas han sido
especialmente importantes en aquellos paises que durante la década
de 1980 debieron reprimir su consumo al no disponer de finan-
ciamiento externo durante sus fases de ajuste a la crisis de la deuda
externa.

Por otra parte, la rdpida entrada de capitales financieros no ha

! En las estimaciones del cuadro I1.2 se analizan otros factores que también influyen en la
proporcién del ingreso disponible que se destina al ahorro. Primero, la estructura de edades de
la poblacion; ante una mayor relacién de dependencia, la tasa de ahorro deberia ser menor, ya
que los dependientes no tienen —en principio— capacidad de ahorro. Segundo, la inflacién,
dado su efecto sobre las expectativas de rendimiento real de los instrumentos financieros.
Tercero, el efecto de los términos de intercambio sobre el ingreso real. Sin embargo, los
resultados estadisticos obtenidos en esta estimacién son poco significativos en el caso de los dos
primeros factores y no confirman las hipétesis teéricas para el tercero. Una medicién mas
afinada de esta ultima influencia requeriria una mayor elaboracién del modelo estimado.
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tenido una contrapartida similar en la creacién de activos
productivos, produciéndose un efecto "riqueza" como consecuencia
de una rdpida apreciacion en el precio de los activos existentes. Por
esta via, las entradas de capital se tradujeron en mayores tendencias
al consumo.

Los paises de la regién que entre 1990 y 1993 aumentaron su
ingreso nacional disponible con déficit en cuenta corriente
relativamente moderados e incluso inferiores a los del periodo 1983-
1986, y con apreciaciones cambiarias también moderadas (por
ejemplo, Chile y Costa Rica),” han mantenido niveles relativamente
elevados de ahorro nacional. En el otro extremo se ubican aquellos
paises cuya ampliacién del saldo en cuenta corriente ha resultado
excesiva, que han incurrido en apreciaciones cambiarias con fines de
estabilizacién y en los cuales se observan efectos negativos sobre los
esfuerzos de ahorro nacional (Argentina, Colombia, México,
Paraguay, Pert y Venezuela). En una situacién intermedia se ubica
Ecuador.

3. Ahorro piiblico y ahorro privado

En los paises que han superado en parte el dilema que plantea la
estabilizacién (Colombia y Chile), el ahorro nacional piblico y
privado ha respondido positivamente a la recuperacién del nivel de
actividad con posterioridad a la crisis de la deuda. Es importante
sefialar que estas economias contaron con financiamiento externo al
menos en una e incluso en las dos etapas del proceso de ajuste, lo que
les permitié reducir notablemente el déficit en cuenta corriente. En
tales casos, se dio una minima sustitucién del ahorro privado por
ahorro publico, y de ahorro nacional (ptblico o privado) por ahorro
externo, lo que responde al nivel y la estabilidad de los precios
empleados como incentivo de la asignacion de recursos a actividades
propulsoras del crecimiento y la inversién.

Las economias en las que no sélo se tomaron medidas para hacer
frente a la crisis de la deuda sino que también se otorgd particular

22 Cabe destacar que ambos paises ajustaron sus economias a las consecuencias de la crisis
de la deuda con importante apoyo financiero externo.
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importancia a la estabilizacién (México hasta 1994, Costa Rica, El
Salvador y Guatemala) muestran resultados menos espectaculares,
con la excepcién de Costa Rica que redujo su tradicional dependencia
del financiamiento externo. En estos casos se observa que el
fortalecimiento de las finanzas publicas y su reflejo en el incremento
del ahorro publico, o la reduccién del desahorro en ese sector, tienen
un costo en lo que respecta al ahorro privado, ya limitado por la
mayor afluencia de ahorro externo en los periodos en que la politica
econémica ha descansado en un déficit en cuenta corriente de
magnitud similar a la registrada antes de la crisis de la deuda, como
sucedi6 en México® y en El Salvador.

En los paises que siguen registrando una inflacién alta y per-
sistente, especialmente en Uruguay, las tasas de ahorro atin no han
recuperado el nivel anterior a la crisis. En comparacién con ese
periodo, el ahorro publico no ha aumentado, excepto en Ecuador
durante la segunda etapa del ajuste, lo que no responde tanto a un
elevado déficit en cuenta corriente como a los problemas que han
planteado el fortalecimiento de las finanzas publicas y la débil
reactivacion econdmica.

Por ltimo, en los paises que se vieron afectados por una inflacién
muy alta o una hiperinflacién, las tasas de ahorro se mantuvieron al
mismo nivel que antes de la crisis, como ocurrié en Brasil, o bien
disminuyeron, como en los casos de Argentina y Perti. En Argentina,
la mayor contraccién del ahorro se produjo después de la primera
etapa de ajuste, etapa en que los sucesivos incrementos del ahorro
publico afectaron en forma desmesurada el ahorro privado, proceso
que culmind con un notable desplazamiento del ahorro privado por
ahorro externo entre 1992 y 1994. En Pera sucedid algo similar. En
Brasil, en cambio, no se observa un evidente aumento del ahorro
publico, pero el privado muestra un alto grado de sensibilidad ante
el nivel de ahorro externo.

2 El conflicto entre distintas formas de ahorro fue muy importante en el caso de México, que
no dispuso de financiamiento externo neto en ninguna de las sucesivas etapas de ajuste. Por
este motivo, una vez que se reanudé la afluencia de capitales privados, el pais adopt6 una
nueva orientacion de politica, que suponia una excesiva dependencia del financiamiento
externo.
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CUADRO IL.3. América Latina y el Caribe (12 paises): ahorro nacional’

y ahorro externo en diferentes fases macroecondémicas

(% del PIB)
Fin del
periodo Reanu-
de abun- Ajuste del gasto Reactivacién dacién
dancia de entrada
crédito de ca-
externo pitales
Paises/Fases 1980-1981 1982 1983- 1985- 1987- 1990- 1992-
1984 1986 1989 1991 1994
Economias estabilizadas
Colombia
Ahorro nacional 18.2 15.1 15.1 19.5 215 220 18.0
Ahorro privado 15.2 126 129 13.6 16.5 15.2 10.0
Ahorro publico 3.0 2.5 22 6.0 5.0 6.9 8.0
Ahorro externo 1.6 54 43 -1.0 -0.8 -4.8 1.3
Chile
Ahorro nacional 11.2 3.1 7.2 9.7 21.1 242 24.7
Ahorro privado -19 -2.2 5.0 8.1 15.2 18.3 19.5
Ahorro publico 13.1 3.1 22 1.5 5.9 5.9 5.2
Ahorro externo 11.2 9.8 8.6 84 24 1.2 2.8
Economias con estabilizaciéon avanzada
Meéxico
Abhorro nacional 218 24 23.6 20.3 20.0 185 15.6
Ahorro privado 21.0 30.1 27.9 273 27.4 17.6 13.0
Ahorro publico 0.8 -7.7 -4.4 -7.0 -7.4 0.9 2.6
Ahorro externo 5.5 05 -3.3 -0.5 0.3 3.6 6.9
Costa Rica
Ahorro nacional 12.8 124 14.6 19.9 18.1 20.6 222
Ahorro privado 139 106 12.2 15.8 13.9 17.5 184
Ahorro publico -19 1.8 2.3 41 4.2 3.1 3.7
Ahorro externo 15.0 12.3 8.9 5.7 8.0 5.6 6.8
El Salvador
Ahorro nacional 11.0 10.8 9.3 115 13.8 10.6 15.5
Ahorro privado 12.0 134 114 10.7 14.6 111 145
Ahorro publico -1.0 -2.6 221 0.8 -0.8 -0.6 1.0
Ahorro externo 2.7 25 2.8 0.5 -0.3 22 1.0
Guatemala
Ahorro nacional 12.0 9.6 8.1 8.7 8.3 11.1 114
Ahorro privado 11.7 9.3 8.5 8.6 8.6 10.7 9.9
Ahorro piblico 04 0.3 -0.5 0.1 -0.3 0.4 1.5
Ahorro externo 44 4.6 3.3 22 54 29 6.2
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CUADRO IL.3. (continuacién)

Economias con inflacién alta y persistente

Ecuador
Aborro nacional 202 158 14.7 15.0 12.3 17.5 18.7
Ahorro privado 14.0 12.0 6.8 5.0 9.9 1.1 12.1
Ahorro piblico 6.2 38 8.0 10.0 24 6.4 6.6
Ahorro externo 4.4 9.4 2.7 4.5 9.3 2.3 2.3
Uruguay
Ahorro nacional 17.6 15.2 10.5 11.2 13.3 14.0 124
Ahorro privado 136 189 101 89 121 9.5 8.1
Ahorro publico 40 -3.7 03 2.3 1.2 45 43
Ahorro externo 5.8 5.4 2.7 0.1 04 -1.7 14
Venezuela
Ahorro nacional nd na 224 20.3 20.5 23.6 16.1
Ahorro privado nd na 9.7 8.1 13.0 124 9.9
Ahorro piiblico nd na 12.7 122 7.5 1nz2 27
Ahorro externo nd na -6.9 -0.6 1.4 -9.1 5.1
Economias con episodios hiperinflacién ®
Argentina
Ahorro nacional 22.3 221 20.8 18.2 18.2 16.8 15.7
Ahorro privado 273 309 277 224 221 191 152
Ahorro publico -5.0 -8.8 -6.9 -4.2 -39 -2.3 0.5
Ahorro externo 1.7 0.4 -0.4 -0.6 0.2 -2.0 2.7
Brasil
Ahorro nacional 193 16.6 16.2 191 25.2 20.6 20.5
Ahorro privado 179 178 18.3 20.9 26.8 184 21.0
Ahorro publico 14 -1.2 -2.1 -1.8 -1.7 23 -05
Ahorro externo 5.0 6.0 1.8 1.1 -0.3 0.6 -0.4
Pera
Ahorro nacional 242 234 19.8 19.8 20.8 20.5 17.1
Ahorro privado 226 234 205 18.1 24.5 208 142
Ahorro publico 1.6 0.0 -0.8 1.7 -3.7 -0.3 29
Ahorro externo 53 79 3.1 24 24 0.1 5.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales a precios corrientes y como porcentajes del PIB.

* En ahorro nacional se incluye ahorro piiblico y privado y el ahorro externo corresponde al saldo en
cuenta corriente del balance de pagos. ® Argentina entre 1988 y 1990; Brasil entre 1987 y 1994; Peru entre
1988 y 1990.



EVOLUCION DEL AHORRO Y LA INVERSION 81
C. INVERSION

La baja de la tasa de crecimiento y la disminucién de la demanda
interna provocadas por la crisis de la deuda se tradujeron en una
subutilizacién de la capacidad productiva y una marcada declinacién
de la inversién. Aunque estos fenémenos fueron generalizados, la
magnitud del ajuste y la posterior recuperacién varian notablemente
de un pais a otro. Por ejemplo, ya en 1985-1989 Chile, Colombia y la
Repiiblica Dominicana lograron superar el nivel de inversion del
periodo 1978-1981 (véase el cuadro 11.4).

Como queda demostrado en algunos estudios realizados en la
regién,* la acumulacién de capital depende en gran medida del
grado inicial de endeudamiento de cada pais, la evolucién de la
relacién de precios de intercambio, el monto relativo del finan-
ciamiento externo recibido a lo largo del proceso de ajuste y el grado
de apertura de la economia. Por cierto, la coherencia general de la
politica econémica y la consistencia entre ésta y las reformas
adoptadas también influyen en las caracteristicas que presenta la
formacion de capital.

Paises como Colombia, Paraguay y Reptiblica Dominicana, que al
iniciarse la crisis de la deuda externa presentaban un limitado
endeudamiento y un desequilibrio comercial reducido y, por lo tanto,
eran menos vulnerables a las conmociones de origen externo en el
ambito financiero, pudieron hacer frente al deterioro de la situacién
externa con politicas de ajuste graduales y moderadas, que no
redundaron en una brusca caida del producto y la inversién.

En cambio, los paises muy endeudados no sélo tuvieron que
encarar el problema de la restriccion de los créditos externos, sino
también del elevado servicio de la deuda externa, todo lo cual redujo
sus posibilidades de financiamiento y sus ingresos, y redundé en una
contraccién de la demanda interna. En los paises con menor grado de
industrializacion, la limitacién impuesta a la capacidad de importar
por la falta de divisas obligé a reducir considerablemente la
adquisicion de maquinarias y equipos y, por consiguiente, las
inversiones (véase el cuadro IL.8).

 En las siguientes publicaciones se presentan sintesis de esos estudios: Servén y Solimano
(1993a); Bacha (1993); Damill y Fanelli (1994) y Schmidt-Hebel, Servén y Solimano (1994).
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1. Los determinantes de la inversion

Segun los estudios empiricos disponibles,” las decisiones de
inversion del sector privado en la regién dependen, ademés de los
factores tradicionalmente destacados en la teoria,® de factores
especificos derivados del contexto en que operan las empresas y que
se relacionan con la estabilidad de las politicas y el grado de
certidumbre que enfrentan los agentes, las caracteristicas de los
mercados financieros y el acceso a la infraestructura apropiada.

Una de las caracteristicas del contexto macroeconémico que ha
incidido en las decisiones de inversion, y que a su vez se diferencia
claramente de los contextos de los paises desarrollados, es la
inestabilidad de los precios fundamentales: tipo de cambio, tasa de
interés y precios al consumidor. Segin los estudios citados, los
empresarios son reacios al riesgo y para sus decisiones de inversién
toman en cuenta tanto la media como la varianza de las variables que
afectan la rentabilidad de su inversién. La estabilidad y predic-
tibilidad de la estructura de incentivos parece ser al menos tan
importante como su nivel.

Esta circunstancia refuerza la importancia de la estabilidad
macroeconémica y de reglas claras y sostenidas para que los
empresarios respondan positivamente a las nuevas politicas. En este
sentido, secuencias inadecuadas e inconsistencias en la politica
econémica o entre diversas reformas que hayan afectado la es-
tabilidad o predictibilidad de los precios relativos pueden haber
influido en la lenta respuesta de los inversionistas a los nuevos
incentivos.

La literatura actual enfatiza la importancia del riesgo, al considerar
la irreversibilidad de las inversiones, debido a las importantes
pérdidas que supone la transferencia del capital a otra actividad.”

3 Al respecto, una buena sintesis figura en Servén y Solimano (1993a).

% El acelerador del ingreso, en el enfoque keynesiano, al que se agrega el precio relativo de
los factores bajo el marco neocldsico, o bien la relacién entre el precio sombra de una unidad
adicional de capital y su valor de mercado, lo que corresponde al enfoque " de Trbin".

7 Véanse al respecto Dixit (1989, 1991 y 1992), Pindyck (1988, 1991 y 1993} y Findyck y
Solimano (1993).



CUADRO I14. América Latina y el Caribe (17 paises): evolucién de la formacion bruta de
capital fijo y del PIB 1978-1994

Formacién bruta de capital fijo* PIB* Formaci6n bruta de capital fijo como
(Indices promedio (Variacién promedio anual porcentaje del PIB®
1978-1980=100) en el periodo)

1978- 1982- 1985- 19%0- 1978- 1982- 1985- 1990- 1978- 1982- 1985- 1990-
1981 1984 1989 1994 1981 1984 1989 1994 1981 1984 1989 1994

Argentina 97 73 67 82 0.3 0.9 -0.9 6.1 24.0 18.1 16.2 19.0
Bolivia 95 52 68 81 0.4 -3.1 1.3 4.0 16.6 9.9 133 14.3
Brasil 99 80 94 84 44 11 4.5 1.0 225 175 17.0 15.5
Chile 111 82 130 229 72 -3.1 6.1 5.7 17.4 14.0 17.8 22.3
Colombia 104 121 128 157 5.0 22 4.8 4.0 16.3 17.6 15.6 16.0
Costa Rica 93 61 90 135 23 11 38 47 24.5 16.5 213 245
Ecuador 99 79 76 80° 5.3 0.7 22 33 232 17.2 15.2 14.1
El Salvador 92 57 72 91¢ -3.2 -0.9 15 42 152 11.2 133 16.6
Guatemala 100 70 66 85° 37 -2.0 2.2 3.8 13.5 9.5 8.6 9.7
Honduras 95 74 78 113° 5.2 0.5 3.9 2.6 245 18.2 16.9 219
Meéxico 109 92 86 119 9.2 -0.4 11 3.0 23.9 18.6 172 20.8
Panamé 108 111 84 120¢ 8.3 1.6 -1.1 6.5 214 18.7 13.6 17.8
Paraguay 110 102 106 135 10.5 -0.2 4.2 29 258 214 19.9 21.4
Peri 109 104 89 89 39 23 -0.2 2.8 229 22.0 17.6 19.7
Repiiblica

Dominicana 100 87 114 129¢ 4.0 22 44 1.8 22.5 22.0 21.6 211
Uruguay 102 66 49 71 49 -5.5 3.9 37 17.2 12.7 9.7 12.5
Venezuela 96 64 55 60 -11 2.7 17 3.8 292 20.1 159 16.1

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. * En délares de 1980. ° Coeficiente en moneda constante de cada pais. “ Promedio afios
1990-1993.
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Esto motiva a los inversionistas a demorar sus decisiones, sobre todo
si el entorno macroecondmico y las politicas no son estables. Cuanto
mayor sea el grado de incertidumbre, mayor sera el beneficio de la
espera y, por lo tanto, més lenta la respuesta de la inversion ante el
mejoramiento de las condiciones macroeconémicas.

La considerable —en algunos casos extrema— inestabilidad de
precios que han experimentado algunos paises de la region se refleja
en los coeficientes de variacion del indice de precios al consumidor,
el tipo de cambio real y la tasa de interés, que figuran en el cuadro
IL.5 para el periodo 1978-1994. Para el conjunto de paises analizados,
los subperiodos 1982-1984 y 1985-1989 muestran un fuerte incremen-
to en los coeficientes, influidos especialmente en el segundo caso por
los procesos hiperinflacionarios de fines de los afios ochenta en Ar-
gentina, Brasil y Perti. En cambio, en 1991-1994 se manifiesta una mo-
deracién de la variabilidad de los precios al consumidor y, espe-
cialmente, del tipo de cambio real en un creciente nimero de paises.

También es posible observar que la variabilidad de la tasa de
interés real se ha mantenido muy por encima de la del IPC o la del
tipo de cambio real en todos los paises, 1o que sumado en algunos
casos a tasas muy elevadas (véase el cuadro IL.6), contribuyé a
desincentivar proyectos de inversién, haciendo viable la inversion
s6lo para aquellos proyectos de muy alta rentabilidad, radicados en
mercados monopdlicos o con financiamiento condicionado.

Los estudios también destacan la importancia de tres relaciones de
precios. Dos de ellas estan vinculadas a la rentabilidad de la
inversion: los términos de intercambio y el precio real de las acciones.
La tercera se relaciona con el costo del capital, medido ya sea por el
precio relativo de la inversién bruta interna con respecto al deflactor
implicito del PIB 0 mediante el indice del tipo de cambio real, que
influye sobre el costo de maquinarias y equipos importados.

La caida de los términos de intercambio afect6 en general a todos
los paises de la regién, impactando en forma negativa el proceso de
acumulacién de capital, dada su fuerte asociacién con la variabilidad
de la inversion privada.®®

% Al respecto, Cardoso (1993), mediante regresiones en panel que incluyen a Argentina,
Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela paralos periodos 1970-1973, 1974-1977, 1978-1981
y 1982-1985, concluye que la caida en los términos de intercambio explica una parte importante
de la varianza del coeficiente de inversién privada con respecto al PIB.



CUADRO IL5. Indicadores de inestabilidad
(Coeficientes de variacion)

fndice de precios al consumidor Tipo de cambio real Tasa de interés real
1978- 1982- 1985- 1991- 1978- 1982- 1985- 1991- 1978- 1982~ 1985- 1991-
1981 1984 1990 1994 1981 1984 1990 1994 1981 1984 1990 1994

Economias estabilizadas

Colombia 0.11 0.07 0.09 0.04 0.03 0.02 0.03 0.04 0.80 0.23 0.39 0.29
Chile 0.18 0.28 0.15 0.12 0.05 0.09 0.03 0.03 0.41 0.55 0.66 0.86

Economias con estabilizacion avanzada

México 0.05 0.19 0.17 0.09 0.04 0.09 0.05 0.03 0.72 0.59 1.15
CostaRica  0.22 0.33 0.18 0.14 0.08 0.06 0.02 0.02 0.33 2.26 0.23 0.21
Bolivia® 0.24 0.44 0.49 0.08 0.06 0.31 0.13 0.01 0.26" 0.45 0.01* 0.19¢

Economias con inflaciones altas y persistentes

Ecuador 0.11 0.29 0.13 0.12 0.03 0.05 0.07 0.04 0.36 1.65 3.68 2.19

Venezuela 0.16 0.16 0.25 0.09 0.04 0.06 0.11 0.05 0.58 0.39

Uruguay 0.13 0.19 0.08 0.09 0.06 0.11 0.04 0.04 3.03 0.38 0.24 0.14
Economias con episodios hiperinflacionarios ¢

Argentina 0.11 0.18 0.52 0.47 0.14 0.15 0.17 0.04 0.15° 1.13 225 0.33

Brasil 0.09 0.08 0.33 0.34 0.04 0.04 0.04 0.07 0.68 0.81 1.004 1.18

Peri 0.10 0.10 0.44 0.40 0.05 0.04 0.18 0.05 0.53* 1.35

FUENTE:  CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. * Promedio afios 1986-1990.® Promedio afios 1980-1981. ¢ Promedio afios 1991-1993. ¢ Promedio
afios 1985-1989.%Argentina y Pert entre 1988 y 1990; Brasil entre 1987 y 1994.
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La baja de los precios de los productos de exportaciéon redujo las
utilidades del sector exportador y, por consiguiente, los incentivos
para invertir en éste. Cuando el sector estaba estrechamente
vinculado al resto de la economia, todo el proceso de acumulacién
global se vio afectado por este fenémeno. En algunos de los casos en
que el sector publico era propietario de recursos naturales de ex-
portacion (Chile, México, Ecuador, Venezuela), la inestabilidad de los
precios provocé un desequilibrio presupuestario no previsto, que por
lo general se tradujo en una contraccién de las inversiones publicas,
en vista de la mayor rigidez del gasto corriente.

La devaluacion real de la moneda constituyé un componente
central de las politicas de ajuste frente a la crisis de la deuda externa.
Si bien con ella se incentivé a los sectores exportadores, se desin-
centivé la inversion en el resto de los sectores de actividad
econdmica, al incrementar el costo de las maquinarias y equipos im-
portados, y con ello el costo del capital, sobre todo en paises que no
fabrican estos bienes de inversién. Por otra parte, las empresas
endeudadas en divisas vieron rdpidamente aumentado el costo
financiero de su deuda.

En paises con un mayor grado de industrializacién y menos
abiertos a la economia mundial (como Brasil, México o Colombia), a
ese efecto se sumaron los de otras politicas que también incre-
mentaron los costos de los bienes de capital, como el aumento
temporario de los aranceles o el incremento de la tributacién a las
ganancias. En estos paises, ademas, la caida en la demanda interna
contrajo la produccién de bienes de capital, generando una fuerte
subutilizacién de la capacidad instalada en ese sector, que trasladé
este impacto a los precios.”

En el periodo 1982-1984 se registré un aumento generalizado del
precio de los bienes de capital con respecto al conjunto de precios de
la economia. Esta tendencia en la mayoria de los casos se mantuvo o
se acentud en el resto de la década, como lo muestra la relacién entre
los precios implicitos de la formacién bruta de capital y los del piB

* En el caso de Brasil, Carneiro y Werneck (1993) muestran que el precio relativo de la
inversidén en maquinaria y equipo se incrementd en un 42% respecto del deflactor del PIB entre
1986 y 1989, explicando su comportamiento por la fuerte caida en el grado de uso de la
capacidad en la industria productora de bienes de capital y el alto nivel de proteccién impuesto
en ese periodo.



EVOLUCION DEL AHORRO Y LA INVERSION 87

(véase nuevamente el cuadro I1.6). En los afios noventa, sélo en la
mitad de los paises considerados dicha relacién cay6 por debajo de
los niveles del periodo 1978-1980.

Por otra parte, en muchos paises de la region las expectativas de
devaluacién y la incertidumbre sobre el futuro incidieron en el
incremento de la tasa de interés interna, ampliando la diferencia con
respecto a la tasa de interés internacional y haciendo caer el valor real
del capital, lo que también desalent6 la inversién privada.®

El monto relativo del financiamiento externo recibido por cada
pais durante el ajuste fue un factor clave que influy6 sobre la
capacidad de la economia para controlar y limitar los desequilibrios
macroecondmicos. El financiamiento ordenado del desequilibrio
externo constituy6 un factor importante en las expectativas de los
agentes y disminuy¢ su grado de incertidumbre, elemento esencial
al momento de tomar la decision de invertir. Pocos paises con-
siguieron ya sea apoyo de los organismos multilaterales, como en el
caso de Chile, o transferencias unilaterales de recursos, como en el de
Costa Rica; esto les permitié no sélo renegociar la deuda con la banca
privada internacional, sino ademaés contar con créditos externos para
incrementar las importaciones. De hecho, los estudios sobre inversién
privada en la regién demuestran que la disponibilidad de
financiamiento externo resulté ser un factor significativo.”

Por otro lado, el grado de profundizacién financiera, espe-
cificamente la disponibilidad de créditos de largo plazo, y la forma
en que se asigna el crédito —a través del mercado o en forma
administrada— también han condicionado la inversién privada en
América Latina y el Caribe.

¥ Cardoso (1993) hace una conciliacién del modelo Mundell-Fleming, al igual que Dombusch
(1976) para mostrar los mecanismos a través de los cuales el brusco cambio externo se transmite
al valor real del capital invertido.

3 Véanse los anélisis de De Melo y Tybout (1986) sobre Uruguay; de Ocampo, Londofio y
Villar (1988) sobre Colombia, y de Gréen y Villanueva (1990) sobre un grupo de paises en
desarrollo. En estos estudios se utilizaron diversos indicadores de disponibilidad de
financiamiento externo: exportaciones, reservas internacionales, flujos de capital, tipo de cambio
real. Como indica Rama (1993), estos indicadores pueden relacionarse con el "clima de la
inversién" pero no necesariamente con el racionamiento del crédito.



CUADRO 1L6. Indicadores de precios relativos

Indices del tipo de cambio real Coeficiente deflactores Tasas de interés real
(promedio 1978-1980=100)* inversién y PIB® (porcentajes)®
Indices: promedio 1978-1980=100

1978- 1982- 1985- 1991- 1978- 1982- 1985- 1991- 1980- 1982- 1985-  1991-
1981 1984 1990 1994 1980 1984 1990 1994 1981 1984 1990 1994

Argentina 92.5 144.8 1294 48.8 100 104 97 86 17.7 61.9 39.7 339
Bolivia 90.5 71.8 82.7 76.9 100 117 87 100 -11.2 -53.0 -12.2 322
Brasil 97.2 107.6 91.9 52.3 100 116 131 -13.3 20.6 99.8 ¢

Chile 91.6 91.3 115.4 83.4 100 105 105 107 17.7 25.5 9.2 9.8
Colombia 94.7 781 107.0 93.9 100 98 114 110 24 6.3 6.2 8.7
Costa Rica 114.1 1279 106.7 88.9 100 127 100 95 -17.0 -89 11.8 138
Ecuador 94.1 80.2 110.5 98.7 100 103 128 135 -5.6 -10.6 -7.4 -1.1
Meéxico 91.8 94.7 85.4 50.3 100 103 110 96 -12.8 2.1 5.6
Peri 92.0 72.5 48.0 17.9 100 112 126 271
Uruguay 90.6 98.8 97.6 56.2 100 101 113 106 10.3 27.6 18.9 29.0
Venezuela 93.0 72.6 101.7 94.4 100 87 98 94 -13.6 221

FUENTE: Base de datos de la CEPAL, sobre la base de cifras oficiales de cada pais. * Elaboracién propia, calculados como promedios de cifras
mensuales obtenidas del FMI, Estadisticas financieras internacionales. ® Deflactores de cuentas nacionales. ¢ En Argentina se excluye el afio 1990
por hiperinflacion y en Brasil no se presenta el cilculo por no corresponder a la tasa efectiva cobrada a las empresas.
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2. Impacto de factores macroecondmicos
sobre la inversién productiva

Con el fin de evaluar el impacto del contexto macroeconémico en la
inversién, se estimaron para el periodo 1970-1994 las funciones de
inversién productiva (maquinaria y equipo), medidas como coe-
ficiente del PIB, en ocho paises que fueron seleccionados por su
disponibilidad de datos.

El ejercicio se efectué mediante un modelo de ajuste parcial, el
que se ha usado tradicionalmente para capturar la dindmica de un
proceso de ajuste hacia un acervo de capital deseado. Las variables
explicativas corresponden a: i) las relacionadas con el efecto ace-
lerador del ingreso: variacién del PIB y grado de uso de la capacidad
instalada (producto efectivo/producto potencial); ii) precios relativos:
el costo del capital, un indice aproximado de la 4 de Tobin y la
relacion de términos de intercambio; iii) un indicador de
inestabilidad o riesgo, constituido por el coeficiente de variabilidad
del IPC, de la tasa de interés real o del tipo de cambio real; y iv) a
falta de un indicador adecuado para medir la restriccion financiera,
se us6 un indicador del peso de la deuda (monto de la deuda externa
total o del servicio financiero sobre las exportaciones de bienes y
servicios), suponiendo que este indicador se relaciona inversamente
con la disponibilidad de financiamiento del sector privado.

En Brasil y México, los indicadores de precios relativos no
resultaron significativos y las variables de grado de uso de
capacidad, inestabilidad y peso de la deuda son las que explican mas
del 90% de la varianza del coeficiente de inversién productiva. Sélo
en tres de los ocho paises los indicadores de costos de la inversion y
de rentabilidad mostraron impactos significativos. Sin embargo, fue
posible verificar que los coeficientes de riesgo tienen un impacto
negativo y significativo en todos aquellos paises que han atravesado
fuertes periodos de inestabilidad, como Argentina, Brasil, México y
Peru. En los casos de Colombia, Costa Rica y Chile (en este tiltimo
pais a partir de 1985), se comprueba que la inversién no fue afectada
en forma significativa por la variabilidad de los precios funda-
mentales.



CUADRO I1.7. Resultados de la estimacion del impacto del contextomacroecondmico sobre la inversién productiva

Inversién en maquinaria y Relacién de precios Demanda Peso Inesta- DEP(-1) R2 D-w
equipo/PIB deuda bilidad
TI g Tobin CK %PIB UCAP
Argentina - - -0.002 - - - -0.03 017 0.71 21
(1971-1994) (-2.4) (-3.3) (L1
Brasil: IPROD - - - - 0.11 -0.04 -0.04 073 0.97 2.1
(1971-19%4) 3.2 (3.8) (-4.9) (11.8)
Colombia: IMYE - - -0.03 0.02 - - 0.13 049 0.72 2.0
(1971-1994) (-19) @) (0.19) (3.0)
Costa Rica: IMYE - - 0.1 - 026 - -0.08 030 0.91 1.96
(1971-1994) (-3.80) 3.6 (-1.0) (26
Chile: MYE - 0.04 - - 0.06 -0.8 -0.02 0.03 0.94 20
(1971-1994) (5.6) 2.0 (-2.8) (-0.7) ©3)
(1971-1984) - 0.07 - - 0.07 -0.01 -0.03 - 0.90 19
(5.3 (34) (-4.3) (-1.5) -
México: IMYE - - - - 0.44 -0.15 -0.04 0.80 0.95 20
(1971-1994) 7.8) (-1.5) 22 (12.6)
(1982-1994) - - - - - -0.06 -10.0 0.70 0.87 19
(-14) (-2.5) 4.9)




CuaDROIL7. (continuacién)

Perti: IMYE 0.06 - - 0.10 - 007 - 0.70 093 22

(1971-1994) @25 (26) (-1.9) (9.6)

(1983-1994) 0.06 - - - - - 0.04 0.34 099 20
(52) (5.8) (8.8)

Venezuela: IPROD 0.04 058 - - - - 038 043 078 20

(1971-1994) 12) (2.54) (-19) 2.3)

FUENTE: CEPAL. Las estadisticas “T de Student" se presentan entre paréntesis debajo de los coeficientes; el R2 y la estadistica Durbin-Watson, en las dos iiltimas columnas.

IPROD/PIB: Indice del cuociente inversi6n productiva (maquinaria y equipo + inversién no residencial)/PIB (1980=100). Fuente: Cuentas Nacionales.
IMYE/PIB: Indice del cuociente de inversi6n en maquinaria y equipo/PIB (1980=100). Fuente: Cuentas Nacionales.

TL Indice de la relacién de términos de intercambio: exportaciones FOB - importaciones CIF (1980=100). Fuente: CEPAL.

4 de Tobin: Indice del valor de las acciones deflactado por el IPC (1980=100). Fuente: FMI, Estadisticas financieras internacional

CK: Relacién deflactor inversi6n bruta en capital fijo/ deflactor PIB. Fuente : Cuentas Nacionales.

% PIB: Variaci6n anual del PIB (diferencia logaritmica). Fuente: Cuentas Nacionales.

UCAP: Cuociente entre el producto efectivo y el producto potencial, este 1iltimo estimado mediante el método de valores méximos (1980=100).

PESO DEUDA: Indice del cuociente deuda total/ exportaciones o servicio deuda/exportaciones (1980=100). Fuente: CEPAL.
INEST: fndice compuesto por el coeficiente de variacién anual del IPC, del tipo de cambio real o de la tasa de interés real a partir de datos mensuales. Fuente: FMI, Estadisticas
financieras internacionales.
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En aquellos paises donde el ajuste de la demanda interna fue
repentino, profundo y prolongado, el grado de uso de la capacidad
instalada resulté ser significativo y con un impacto més importante
sobre la inversién que el de los precios relativos. Este resultado era
de esperar, en la medida en que esos paises enfrentaron una severa
restriccion de ventas que gener6 un alto grado de subutilizacién de
la capacidad instalada, mediatizando los requerimientos de
inversién. El peso de la deuda resultd con el signo negativo esperado
y significativo en cuatro de los paises mas afectados por la crisis
(Brasil, Chile, México y Peru).

3. La inversion publica

Las inversiones publicas se vieron afectadas directamente por la
restriccion externa, debido a la limitacién que ésta representaba para
su financiamiento, e indirectamente, a raiz del desequilibrio de las
cuentas fiscales provocado por los cambios externos negativos.

Como se observa en el cuadro IL8, la inversién publica como
proporcién del producto acusé una baja significativa a lo largo de los
afios ochenta en la mayor parte de los paises, en algunos de los cuales
este fendmeno fue atin mas acentuado entre 1985 y 1989, y en la
mayoria de los casos ain no se observa una reversion de esta
tendencia.

En el caso de los paises centroamericanos, durante el periodo
inicial de crisis externa las inversiones ptblicas no disminuyeron
tanto como las privadas, pero luego los recortes de gastos realizados
en el periodo 1985-1989 en el contexto de programas de esta-
bilizacién condujeron a un deterioro del coeficiente de inversién
publica.

En paises cuyo sector ptiblico era demandante neto de divisas,
como Argentina, Brasil, Uruguay, la combinacién de ajuste externo
y fiscal provocé graves conflictos derivados del fenémeno de
"transferencia interna".



CUADRO I1.8. América Latina y el Caribe (13 paises): evolucion de los

componentes de la inversion

Argentina
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Perd
Uruguay
Venezuela

1978-1981

1982-1984

1985-1989

1990-1994

1978-1981 1982-1984

1985-1989

1990-1994

fndices de quéntum de las importaciones
de bienes fob

(Periodo base 1978-1980=100)

Indice de inversién en maquinarias y
equipos importados

(Periodo base 1978-1980=100)

104
97
109
104
93
93
96
97
117
106
112
101
799

67
68
75
122
66
65
68
82
91
107
123
61
79

59
75
96
110
103
67
76
104
132
103
106
76
80

127
115
170
181
176

94
122
121
279

87
128
132

106
96
109
104
92
96
94
111
137
112
101
97

99
62
61
116
54
66
109
78
75
96
49
69

100
77
144
116
94
67
58
77
170
59
47
75

112
67
290
166
139
86
89
136
110
39
81
65




CUADRO IL.8. (continuacién)

Argentina
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Peru
Uruguay
Venezuela

1978-1981

1982-1984

1985-1989

1990-1994

1978-1981

1982-1984 1985-1989

1990-1994

Inversién privada
(Relacion con el PIB en moneda constante

Inversién publica
(Relacién con el PIB en moneda constante

de cada pais) de cada pais)

17.0 134 11.5 16.7 7.0 4.6 4.7 24
15.1 11.9 12.1 11.2 74 5.6 4.9 44
8.2 7.9 9.4 16.8 7.7 5.0 6.9 5.7
8.7 77 7.6 7.6 9.9 7.9
155 94 12.8 159 9.0 7.1 8.5 8.6
6.8 nd 8.6 10.8 6.6 nd 4.0 37
8.7 5.7 6.1 6.9° 48 39 25 2.7°
13.4 6.9 9.0 11.1* 8.5 9.7 6.3 8.7°
13.0 11.0 12.0 16.0 11.0 8.0 6.0 5.0°
6.6 6.9 5.9° 7.3 1.1 nd 85"
16.6 15.3 13.4 15.7 6.3 6.7 42 4.0°
10.8 7.3 5.9 8.9 64 5.5 3.8 3.6°
15.8 82 6.9 5.9 13.4 11.9 9.0 10.3




CUADRO IL8. (continuacién)

1978-1981 1982-1984 1985-1989 1990-1994 1978-1981 1982-1984 1985-1989 1990-1994

Inversi6n en construccién no residencial Inversién en maquinarias y equipos
(Relacién con el PIB en moneda constante (Relacién con el PIB en moneda constante
de cada pais) de cada pais)

Argentina 7.4 3.9 2.6 29 7.8 74 7.2 7.2
Brasil 89 74 7.1 6.3 8.0 5.4 55 47
Chile 5.6 4.3 5.6 5.9 6.6 39 7.9 119
Colombia 6.4 7.3 6.6 54 74 7.7 6.6 7.6
Costa Rica 13.1 7.9 12.3 14.6
El Salvador 6.2 6.1 8.2
Guatemala 7.1 4.6 4.8 5.3
Honduras 10.7 4.5 5.6 6.5
México 9.1 7.5 5.6 35 10.3 6.6 6.7 9.9
Nicaragua 8.9 13.4 121 8.8
Peri 10.6 9.1 5.1 40
Uruguay 6.4 3.4 3.5 5.1
Venezuela 111 8.3 5.6 6.7 12.2 9.0 8.7 7.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y A. Hofman, "Capital stock in Latin America: a 1994 update", Cambridge Journal of Economics,
por aparecer.
* Incluye inversi6n en empresas ptiblicas. ® Promedios correspondientes solamente a 1990-1993.



CUADRO119. América Latina y el Caribe (10 paises): inversion extranjera directa

1978-1980
1982-1984
1985-1989
1990-1994

1978-1980
1982-1984
1985-1989
1990-1994

Argen-  Bolivia Brasil Chile  Colombia Costa México Peri  Uruguay Vene-
tina Rica zuela
(Millones de délares de 1990)
758 53 3406 371 133 82 2454 74 368 127
308 20 239 268 612 58 2463 1 -2 151
826 5 1374 814 618 94 2271 31 28 -75
3442 67 319 409 568 195 3905 117 17 536
Indice 1978-1980 = 100
100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
41 37 70 72 460 70 100 1 -1 119
109 10 40 220 465 114 93 42 8 -59
454 126 9 110 427 238 159 159 5 423

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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En tales casos, las divisas destinadas al pago de los intereses de la
deuda externa provinieron de la deuda interna, lo que ejerci6 presioén
en los mercados financieros, o de la emisién, lo que agudizé la
desestabilizacién macroeconémica. Las devaluaciones necesarias
para lograr un superdvit comercial acentuaron el desequilibrio fiscal,
al incrementar el valor en moneda nacional de los intereses de la
deuda externa. La inversién piublica sufri6é drasticos recortes, que
repercutieron en las inversiones privadas estrechamente vinculadas
a la primera. En los paises que tardaron en iniciar el proceso de ajuste
(Pert, Argentina y Brasil), la inflacién se aceler6, dando origen a una
desmonetizacién de la economia, fuga de capitales, y a una acen-
tuacién del riesgo y la incertidumbre, que desincentivaron atin mas
la acumulacién de capital.

4. Reactivacion de la inversién extranjera directa

A partir de 1991, la tendencia negativa de las variables externas
comenz6 a revertirse, a raiz de la notable reactivacién de las
corrientes de capital internacional hacia la region. La consiguiente
recuperacién registrada en un marco de mayor estabilidad y de
mitigacién de las restricciones externas contribuy6 a elevar los
coeficientes de inversion. El aumento, leve en un comienzo, del flujo
de inversién extranjera directa y el esfuerzo de ahorro del sector
publico, también contribuyeron al incremento de la inversién.

La profundizacién del proceso de reforma econémica, los ade-
lantos logrados en materia de estabilidad fiscal y de precios y la
liberalizacién de los regimenes de capital extranjero contribuyeron a
crear un clima que favorecié la reactivacién de las corrientes de
inversién extranjera directa. En el cuadro I1.9 se presenta la evolucién
de este tipo de inversién en algunos paises entre 1978 y 1994. En los
diez paises considerados, con la excepcién de Brasil y Uruguay, se
observa un pronunciado incremento de la inversién extranjera directa
en 1990-1994. En Pert, Argentina, México y Venezuela, gran parte de
los recursos captados se destinaron a la adquisicién de empresas
privatizadas, lo que no constituye acumulacién de capital en el pais
receptor. En cambio, en Colombia, Chile y Costa Rica la inversién
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directa realizada durante el dltimo quinquenio ha contribuido en
gran medida a la ampliacién de la capacidad productiva.



1. REESTRUCTURACION PRODUCTIVA Y
PROGRESO TECNICO

A: EVOLUCION DE LA TRANSFORMACION PRODUCTIVA
EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

Durante el periodo 1950-1980, la regién creci6 a mayores tasas que los
paises industrializados, excepto Japon. Basicamente, este desempefio
es atribuible a una modalidad de crecimiento basada en una mayor
incorporacion de capital y, en segundo lugar, de trabajo, lo que
incluia el mejoramiento de este tiltimo mediante avances en materia
de educacién. En todo caso, la productividad del trabajo y de los
demads factores en conjunto aumenté menos que en los paises
desarrollados, hecho que refleja el persistente rezago tecnolégico de
la regidn (véase el grafico I11.1).

En las dos primeras décadas de posguerra, el ritmo del proceso
de industrializacion se aceler6 en casi todos los paises de América
Latina y el Caribe. Durante esos afios surgieron innumerables plantas
fabriles productoras de bienes de consumo no duraderos. En los
paises latinoamericanos més desarrollados y de mayor tamario, el
proceso de industrializacién también incluyé la instalacion de
industrias metalmecénicas, productoras de bienes de consumo du-
rables y bienes de capital.** A partir de esos avances se fue creando
una considerable capacidad tecnol6gica local y, a medida que la
trama productiva se volvia mas compleja y articulada, se afianz6
progresivamente una "cultura industrial”. Asi, en forma paulatina, se
redefinieron dinAmicamente las ventajas comparativas de muchos de
los paises de la regién a partir de un patrén de especializacién
internacional volcado preferentemente hacia las actividades agro-
industriales y el complejo metalmecanico.

%2 Entre estos bienes cabe destacar automéviles, equipo agricola, tractores y maquinaria
pesada para la industrias quimica y petroquimica.
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GRAFICO IIL.1. Crecimiento econémico y acumulacion de
factores de la produccion, 1950-1980

(Tasas medias de variacion anual)

Crecimiento Trabajo Educacién Capital PCFa

FUENTE: CEPAL, sobre la base de estimaciones de A. Hofman, “Economic growth and fluctuation
in Latin America. The long run”, documento presentado en la Conferencia sobre “Development
strategy after neoliberal economic restructuring in Latin America”, Miami, Centro Norte-
Sur/Universidad de Miami, 1995.

 Productividad conjunta de los factores (PCF); en el factor trabajo se incluyen los aumentos del
promedio de afios de estudio.
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En la regién, la productividad total de los factores evolucioné en
forma paralela a su trayectoria en los Estados Unidos; sin embargo,
esto se tradujo en tasas de progreso técnico considerablemente
inferiores a las logradas durante ese periodo por los demaés paises de
laOCDE y los de Asia en desarrollo (véase el gréafico IIL.2).

En esta fase, pese a la orientacién hacia adentro de la indus-
trializacién, comenzd un proceso gradual de internacionalizacién del
sector manufacturero, por lo menos en Brasil, Argentina y —mas
tarde— en México. Sin embargo, las exportaciones continuaron
componiéndose mayoritariamente de productos primarios y
tendieron a expandirse con menor rapidez que el producto. Si bien en
algunos paises las exportaciones de productos manufacturados
crecieron vigorosamente, la participacion de las industrias nuevas y
de insumo bésicos en las ventas externas totales atin no llegaba a ser
significativa.

Entre 1973 y 1980, el nivel de actividad econémica de la regién
continué en ascenso, aunque a un ritmo algo mas lento y con
mayores disparidades de desempefio entre paises. Para algunos de
ellos fueron afios de importante crecimiento —Paraguay, Brasil,
México y Ecuador— y para otros de pérdida de dinamismo —como
Argentina, Chile, Perti y Bolivia.

Durante este periodo, el volumen de las exportaciones de la
regién se expandio escasamente, aunque se registré una significativa
diversificaciéon en favor de los productos manufacturados, como
resultado de una incipiente y gradual especializacién en productos
textiles y metalmecénicos. Los volimenes importados, en cambio,
aumentaron apreciablemente, impulsados por mejoras de los
términos del intercambio y una creciente disponibilidad de
financiamiento externo. '

El incremento relativamente rapido del producto regional (casi 5%
al afio) y de la formacién bruta de capital fijo (6.5% anual) se dio en
medio de crecientes turbulencias macroeconémicas, provocadas por
las dos crisis petroleras que se desencadenaron durante esa década,
asi como por la espectacular subida de las tasas internacionales de
interés.
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GRAFICO II1.2. Comparacién internacional: productividad
total de los factores *
(Indices 1950=100)

390

| -~ América Latina b +Asia X Resto OCDE W Japén € Estados Unidos
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FUENTE: CEPAL, sobre la base de estimaciones de A. Hofman, “Economic growth and fluctuation,
in Latin America. The long run”, documento presentado en la Conferencia sobre “Development
strategy after neoliberal economic restructuring in Latin America”, Miami, Centro Norte-
Sur/Universidad de Miami, 1995.

* En el factor trabajo se incluyen los aumentos del promedio de afios de educacién

® Promedio de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela.
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Por otra parte, las bases del dinamismo interno en que se habia
apoyado, a su vez, la industrializacién dirigida hacia adentro,
empezaron a volverse cada vez més fragiles. En muchos paises, la
absorcién interna de recursos tendié a aumentar a tasas que su-
peraban ampliamente la evolucién del producto, desequilibrio que
dio lugar a presiones inflacionarias y un progresivo endeudamiento
externo, que se elevé de 19% a 33% del producto regional.

En distintos momentos y con mayor o menor intensidad, los
gobiernos emprendieron programas de estabilizacion macro-
econémica —y de reforma estructural en los paises del Cono sur—
que indujeron, entre otros efectos, una considerable modificacién de
los regimenes de incentivos y marcos regulatorios predominantes en
las economias de la region, asi como cambios en la conducta de los
agentes econoémicos y el funcionamiento de los mercados.

En tal contexto, no resulta extrafio que la tasa de incremento de la
productividad total de los factores se haya desacelerado de 2.3%
anual entre 1950 y 1973, a 1% anual entre 1973 y 1980 (véase el grafico
11.2).

La década de los ochenta estuvo marcada por un virtual es-
tancamiento del nivel de actividad y profundos desequilibrios macro-
econdémicos. Durante ese periodo la regién sufrié un fuerte retraso
relativo en el contexto econémico mundial. La productividad total de
los factores decreci6 (a razén de casi 1% al afio) entre 1980 y 1989, en
comparacién con un ascenso del orden de 1.2% en el mundo
desarrollado y de aproximadamente 4% en los paises asiaticos de
reciente industrializacion.

Ademas de los efectos que el estancamiento econémico y la caida
de las inversiones ejercieron en la productividad, se amplié la
distancia que separaba a la regién de la frontera internacional de
eficiencia productiva. La productividad del trabajo en la industria
regional bajé de 33% a 27% con respecto a la registrada en Estados
Unidos.

Pese a la diversidad de escenarios macroeconémicos que se
configuraron en los paises latinoamericanos y del Caribe en los afios
ochenta, los rasgos basicos del cambio estructural fueron semejantes.
En primer lugar, una reestructuracion hacia los servicios y las ac-
tividades no comerciables con el exterior. Por otra parte, el desarrollo
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de industrias relativamente més intensivas en el uso de recursos
naturales, tendencia que ya habia empezado a perfilarse hacia fines
de la década anterior. Simultdneamente con esto, una retraccién
relativa de las actividades metalmecanicas.”

Durante los afios noventa, el nivel de actividad de la regién se ha
elevado a tasas moderadas, pero estables,* y los ritmos de
crecimiento de los distintos paises han ido convergiendo pro-
gresivamente. Asimismo, en estos afios se ha registrado una gradual
recuperacién de la inversién —aunque con grandes disparidades
entre paises—, una fuerte racionalizacién productiva en las unidades
econdmicas y un incremento moderado en la productividad total de
los factores (véanse el grafico III.1 y el cuadro IIL.1).

El grado de internacionalizacién de las estructuras de produccién
y de consumo también ha aumentado apreciablemente en los afios
noventa. A diferencia de la década de 1970, en que creci6 el volumen
de las importaciones, pero no el de las exportaciones, y de los afios
ochenta, en que ocurri6 lo contrario, durante el primer quinquenio de
los noventa ambos flujos de comercio se han expandido de modo
considerable, aunque el de las importaciones lo ha hecho en mayor
medida.

B. COMPORTAMIENTOS MICROECONOMICOS EN DISTINTOS MARCOS
MACROECONOMICOS Y REGULATORIOS

En el curso de los afios setenta culminé una fase relativamente
exitosa del desarrollo industrial de la regién. El aprendizaje
tecnolégico acumulado durante la etapa de rdpida expansion
manufacturera, entre 1950 y 1970, permitié a diversos sectores
industriales y a innumerables empresas acortar parcialmente la
distancia entre su nivel de productividad y el que los tltimos
adelantos de la técnica posibilitaban en el plano internacional. Pese

* Esta tendencia fue muy marcada en paises como Argentina y Chile, pero no tanto en Brasil,
donde se opt6 por mantener el aparato productivo de bienes de capital creado durante la fase
de industrializacién sustitutiva de importaciones.

% En la region, la tasa promedio de crecimiento anual fue de 3.6% entre 1990 y 1994. La
desaceleracién de ese ritmo a 0.6% en 1995 se debié casi exclusivamente a las recesiones sufridas
por Argentina y México, ya que el nivel de actividad del resto de los paises de la regién
aument6 algo més de 4% (CEPAL, 1995a).
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a la orientacién predominantemente hacia adentro del estilo de
industrializacién sustitutiva de importaciones, pudieron mejorar
gradualmente su competitividad internacional, y se expandieron los
coeficientes de exportacion y las ventas internacionales de productos
de mayor complejidad tecnolégica. En la década de 1970 fue posible
apreciar claros procesos de esta indole en Brasil, Argentina, México
y Colombia, pafses que incursionaron con éxito en los mercados
regionales de bienes de capital de mediana complejidad técnica,
automoviles, tractores, equipo agricola y de transporte, caldereria
pesada, embarcaciones y otros.

En Centroamérica, la industria mediana y grande de cada pais
adquiri6 un perfil propio de especializacion. Asf, a principios de los
afios setenta, Guatemala exportaba al resto de Centroamérica
productos farmacéuticos, neumaticos, jabones y detergentes, pro-
ductos de vidrio, conservas y papel. El Salvador se especializaba en
abonos, material eléctrico, textiles, calzado y cajas de carton. Entre las
exportaciones de Nicaragua predominaban los aceites vegetales,
insecticidas, soda caustica y resinas sintéticas. En Honduras, aunque
el sector manufacturero seguia a la zaga con respecto a la subregion,
el pais se convirtié en un importante proveedor de granos basicos.

Estos nuevos patrones de especializacion de los paises centro-
americanos fueron profundamente influidos por el proceso de
integracién subregional, que contribuyé a acelerar el crecimiento
global y manufacturero.” Sin embargo, durante ese periodo el sector
manufacturero en Centroamérica adquiri6 caracteristicas en las que
ya se incubaban los problemas que conducirfan al agotamiento y
posterior cambio del modelo. En general, el sector dependia
fuertemente de las importaciones extrarregionales de bienes de
capital y, en menor medida, de insumos, en tanto que no contribuia
a la generacién de divisas mediante exportaciones extrarregionales,
lo que denotaba su vulnerabilidad ante eventuales crisis de balanza
de pagos (Buitelaar, 1995).

% Segiin el Informe Rosenthal (SIECA, 1973-1974), sin el Mercado Comiin Centroamericano,
el producto de los paises de la subregién habria crecido a razén de 4.9% entre 1962 y 1968,
mientras que, gracias al proceso de integracion, esta tasa alcanzoé a 6.5%. Ademads de originar
esta significativa diferencia, aiin més positiva en los casos de Guatemala y Nicaragua, el proceso
de integracién ejercié un efecto altamente estimulante en la industrializacién, a un costo
relativamente bajo; esto se reflejé en tasas de crecimiento del PIB industrial superiores a las de
la regién en su conjunto, con la excepcién de Honduras, pais en el que ambas tasas coincidieron
(Buitelaar, 1995).



CUADRO II1.1. América Latina (6 paises): comparacion internacional del crecimiento y la
productividad total de los factores, 1950-1994

(Tasas medias de variacién anual)

Producto interno bruto® Factor trabajo” Factor capital Productividad total

1950-1980 1989-1994 1950-1980  1989-1994  1950-1980 1989-1994 1950-1980  1989-1994

América Latina 53 4.0 3.6 3.7 6.2 2.3 1.2 1.1
Argentina 38 6.1 2.1 2.3 4.9 0.8 1.0 4.5
Brasil 7.0 0.9 44 2.8 9.8 2.3 1.2 -1.6
Chile 34 6.4 1.8 4.1 4.0 4.7 1.1 25
Colombia 5.1 4.3 3.6 4.0 4.1 35 1.7 0.8
Meéxico 6.5 3.0 44 37 7.7 24 1.5 0.1
Venezuela 59 3.6 5.2 5.5 6.6 0.2 0.7 0.3
Paises asiaticos 7.7 7.6 5.0 1.5 6.7 7.4 2.6 4.4
Japon . 8.0 3.8 1.8 1.7 8.7 10.5 43 -0.4
Resto paises de la 4.1 1.7 0.1 0.5 5.5 3.0 24 0.5
OCDE

Estados Unidos 33 1.7 1.7 0.9 33 2.2 1.3 05

FUENTE: CEPAL, sobre la base de estimaciones de André A. Hofman, "Economic growth and fluctuation in Latin America. The long run”,
documento presentado en la Conferencia sobre "Development strategy after neoliberal economic restructuring in Latin America", Miami,
Centro Norte-Sur/Universidad de Miami, 1995; y "Capital stock in Latin America: a 1994 update”, Cambridge Journal of Economics, por
. aparecer.
* En ddlares a precios de 1980. * En el factor trabajo se incluyen los aumentos del promedio de afios de educacién.
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Los programas de ajuste, estabilizacién y reforma estructural
puestos en marcha en la regién durante los afios ochenta modificaron
drasticamente el régimen de incentivos macroeconémicos y el marco
regulatorio en que operaban los agentes econémicos, lo que indujo un
sinntimero de cambios en el comportamiento de las empresas y en el
funcionamiento de mercados e instituciones.

No todas las empresas, ramas industriales y regiones de cada pais
han tenido la misma capacidad, informacién o acceso a los recursos
necesarios para adaptarse a los nuevos marcos y reglas del juego. Por
consiguiente, en todas las economias los programas de estabilizacién
macroecondémica y reforma estructural han funcionado como
poderosos mecanismos selectivos dando paso a una profunda
transformacién de la estructura y el comportamiento del aparato
productivo.

En cada pais ha surgido un grupo de empresas —reducido en
namero, pero importante en la generacién del producto interno—
que muestran una reaccion "proactiva”, es decir, que han asumido de
manera dindmica las nuevas condiciones del entorno, transformado
significativamente sus procedimientos operativos y expandido sus
inversiones y su capacidad fisica de produccién, a partir de nuevas
plantas fabriles y modelos de organizacién del trabajo. Un segundo
grupo de empresas ha reaccionado de manera "defensiva”, lo que
significa que han procurado adaptarse al nuevo escenario mediante
cambios menores, referidos a organizacién, subcontratacién o
abastecimiento externo (outsourcing) y desarticulacién vertical, pero
sin incurrir en grandes inversiones ni expandir muy signi-
ficativamente su capacidad instalada. Finalmente, un tercer grupo,
probablemente mayoritario en ndmero, pero con una menor
participacién relativa en el producto, no ha contado con la capacidad,
la informacién o los recursos que requiere un proceso de adaptacion,
lo que ha conducido a la desaparicion de algunas y provocado un
profundo decaimiento relativo en otras.

En el caso de las filiales de empresas manufactureras trans-
nacionales, el nuevo estilo de desarrollo les ha impuesto la necesidad
de elegir entre tres grandes opciones: i) la retirada y, por tanto, la
desinversidn; ii) una estrategia defensiva, que incluya racionalizacién
basada en tecnologias de informacién y gestion, reduccién de gastos
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y empleo, y suspensién de inversiones adicionales significativas; y
iii) una estrategia ofensiva, que contemple reestructuracion,
inversiones complementarias y elevacién de la competitividad, asi
como la redefinicién del papel de la filial en el mercado interno, en el
marco de la nueva estrategia global de la casa matriz. Inicialmente,
una gran mayoria de estas empresas optd por estrategias de
racionalizacién defensiva (Mortimore, 1995).

Los desajustes macroeconémicos de los afios ochenta dieron
origen a sefiales y condiciones que indujeron a los agentes eco-
ndémicos a privilegiar mdas lo financiero y lo especulativo que lo
tecnolégico y la ingenieria. Asimismo, se dio primacia a las decisiones
de corto plazo y se discriminé en contra de las inversiones de
maduracién més lenta y de los mercados y contratos en los que el
riesgo y la incertidumbre dificultaban una evaluacién racional. El
horizonte de planeamiento de las empresas se redujo a plazos
sumamente breves y, por lo tanto, también disminuyeron las
inversiones en tecnologias y equipos modernos relacionadas con el
disefio de nuevos productos y el mantenimiento de departamentos
de ingenieria y de investigacién y desarrollo.

Por otra parte, la caida de los niveles de actividad econémica y de
inversion, primero, y luego la apertura comercial, determinaron que
el cambio de las reglas del juego afectara a las ramas industriales
dedicadas primordialmente a la produccion de bienes de consumo
durables y bienes de capital para el mercado interno con mayor
fuerza que a los sectores volcados a la exportacién. A raiz de esto, los
sectores procesadores de recursos naturales, productores de bienes
industriales basicos de amplio uso, quedaron en una situacién de
privilegio en el nuevo cuadro de incentivos macroeconémicos.

Pese a que en la regién se aprecia una gran diversidad de
situaciones en cuanto a modalidades de manejo macroeconémico y
regulatorio, resalta el hecho que el proceso de reestructuracién del
aparato productivo mostré una generalizada tendencia en favor de
los bienes con uso intensivo de recursos naturales propios y en contra
de otros que exigian un uso proporcionalmente mayor de ingenieria
y tecnologia. Esto condujo a una retraccién relativa de las actividades
metalmecanicas y de produccién de bienes de capital, ambas con un
mayor coeficiente tecnolégico y de servicios de ingenieria, que
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durante la fase de industrializacién sustitutiva de importaciones
habian sido comparativamente las mas dinadmicas. En general,
también se observa que en el aparato productivo aumenta la
presencia de servicios y actividades no comerciables con el exterior,
en tanto que la produccién manufacturera se rezaga.

C. RASGOS PRINCIPALES DE LA REESTRUCTURACION PRODUCTIVA
1. Interacciones productivas entre bienes y servicios

La CEPAL ha insistido reiteradamente en la importancia de no reducir
el andlisis de la evolucién productiva a visiones meramente
sectoriales. La nueva competitividad estd vinculada a las carac-
teristicas del patrén tecnolégico emergente, y éste es impulsado por
dos fuerzas que se retroalimentan: i) la difusién de las tecnologias de
informacion, basadas en la microelectrénica; y ii) la propagacioén de
un nuevo modelo gerencial y administrativo. Estas dos grandes
fuerzas intersectan el ciclo productivo-comercial y redefinen las
tecnologias tanto de producto como de procesos productivos y
organizativos.

La aplicacién de las tecnologias de informacién a la gestién
administrativa y productiva de las empresas plantea un caso especial
que ilustra la interaccion entre servicios e industria. Si tales servicios
son provistos por la misma empresa, seran contabilizados como valor
agregado industrial; en cambio, si los mismos servicios se contratan
en el mercado, corresponderdn a transacciones del sector terciario.
Por lo tanto, la tendencia actual a la subcontratacién o abastecimiento
externo (outsourcing) de servicios aumenta las transacciones
registradas entre éste y los demds sectores del sistema productivo y
fortalece los mercados en que se realizan esas transacciones. Se da asi
origen a servicios que operan a escala industrial. Por consiguiente, la
eventual pérdida de importancia relativa de la industria es un
fendmeno que debe ser examinado con cautela e interpretado a la luz
de estas tendencias de la reestructuracién productiva.

Por otra parte, las recientes privatizaciones de servicios ptiblicos
de energia y telecomunicaciones han contribuido a desencadenar un
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importante proceso de inversiones productivas que ha dinamizado
estos sectores y también los de la construccién y el transporte.
Asimismo, la movilizacién de recursos financieros, en algunos casos
provenientes de fondos de pensiones o de emisiones de bonos y
acciones en el mercado local, ha favorecido la profundizacién del
mercado de capitales. Tales experiencias muestran modalidades de
expansion de la capacidad productiva articuladas con un nimero
creciente de tipos de servicios financieros cada vez mas complejos.

Aun més, el desempefio de la produccién agricola, minera y de
bienes industriales bésicos ha propiciado una importante expansién
de algunos sectores de servicios. La produccién de bienes primarios
e industriales basicos de exportacion impone grandes requerimientos
de infraestructura vial, portuaria y de comunicaciones, lo que ha
contribuido a que el crecimiento promedio del sector del transporte,
almacenamiento y comunicaciones haya duplicado el del PIB a partir
de 1980. Igual sucedi6 con el sector de la electricidad, gas y agua, que
desde ese mismo afio se ha mantenido como uno de los mas
dindmicos, resultado que refleja tanto las necesidades de energia de
las nuevas actividades productivas basadas en recursos naturales
como el descubrimiento de nuevas fuentes de energia no renovable.

Asimismo, la reduccién de las barreras al comercio y la dindmica
del avance de la tecnologia y las formas de organizacién tornan
bastante fluidas e imprecisas las fronteras entre bienes transables y
no transables. La exportacién de servicios financieros, de ingenieria
y consultoria ha transformado en transables muchos servicios que
hasta hace poco no lo eran.

Una vez planteadas estas consideraciones, se presenta a
continuacién una visién panordmica de la evolucién sectorial, ya que
las limitaciones de la base estadistica disponible no permiten realizar
analisis mds integrados.*

% En el programa de trabajo de la CEPAL esta previsto elaborar metodologias y diagnésticos
mds pertinentes para el examen de la reestructuracién productiva en marcha, basados en el
andlisis de los procesos de inversién y los vinculos que se estdn gestando entre diversas ramas
productivas.
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2. Cambios en la estructura sectorial

En la década de 1970 los sectores de bienes no transables mostraron
mayor dinamismo que los productores de transables; a su vez, entre
los segundos, el rezago de la agricultura y, sobre todo, de la mineria,
fue mds considerable que el de la industria. Incluso, en algunos
paises, la productividad del trabajo en el sector de los servicios tendi6
a aumentar a mayor ritmo que en el conjunto de la economia.

En los afios ochenta, con niveles de actividad que oscilaban dentro
de un rango de escaso crecimiento y con una productividad en
descenso, fue la industria la que se rezag6, ya que la agricultura y la
mineria lograron crecer por encima del producto en el conjunto de la
regién (véase el cuadro II1.2a).

La recuperacién registrada en los afios noventa la compartieron,
en general, todos los sectores.” Sin embargo, entre los productores de
bienes transables, destaca el desempefio de la mineria, mientras que
las actividades de produccién no transable, como la energia, la
construccidn y el transporte, exhibieron desempefios ampliamente
superiores al del conjunto de la economia.®

Los cambios de la composicion sectorial del producto regional a
lo largo de dos décadas han sido leves (véase el cuadro 1I1.2b), si bien
es cierto que a nivel agregado no se capta la profundidad de las
mutaciones intrasectoriales. No obstante, al comparar la confi-
guracion inicial y final del periodo 1973-1994, es posible percibir
algunos cambios significativos:

i) La participacion de los sectores del transporte y de los servicios
financieros mostr6 una continua expansién que la llevd, en conjunto,
de 16% del PIB en 1973 a 21% en 1994. Como el grueso de esa
variacion se produjo entre 1980 y 1994, cuando el PIB creci6 a tasas
més bien modestas, podria reflejar los efectos de la apertura
comercial, las reformas financieras internas y la liberalizacién de la

¥ La excepcién més notable la constituyen los servicios sociales y comunales, cuyo nivel de
actividad se rezagé considerablemente debido a la contencién del gasto fiscal corriente y la
racionalizacién del empleo publico.

% Los procesos de apertura comercial, desregulacion de mercados, privatizacién y apertura
a la inversién extranjera han generado cambios institucionales que obligan a actualizar la
pertinencia de las categorias analiticas convencionales respecto de bienes y servicios transables
y no transables, asi como de actividades productoras de bienes y productoras de servicios.
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cuenta de capitales. La participacion relativa de la agricultura y la
mineria se mantuvo relativamente constante, si bien en los afios
noventa la segunda exhibié mayor dinamismo que el producto total.

ii) La participacién conjunta en el PIB de los sectores productores
de bienes transables (minerfa, agricultura e industria manufacturera)
decliné significativamente, de 44% a 38%, entre 1973 y 1994. Resalta,
en cambio, el dindmico desempefio del sector de la energia, que
mantuvo elevadas tasas de crecimiento incluso durante la década de
1980.

iii) Con respecto a los bienes transables, durante los afios setenta
bajé la participacién de la agricultura y de la mineria (la de la
industria se mantuvo relativamente constante), pero a partir de 1980
fueron la agricultura y la mineria las que se recuperaron, mientras
que la participacién de la industria se reducia.

CUADRO IIl.2a. América Latina y el Caribe:

evolucion sectorial del PIB
(Tasas medias de variacion anual)

1973-1980 1980-1990 1990-1994

Total PIB 5.5 1.6 29
Agricultura 3.5 2.3 22
Mineria 15 2.3 3.8
Industria 5.1 0.8 2.2
manufacturera

Energia 9.0 54 43
Construccidén 6.3 -1.7 3.6
Comercio 6.1 0.9 3.0
Transporte 8.3 3.8 54
Servicios financieros 6.6 2.7 2.5
Servicios sociales 6.1 2.6 15
Total sector terciario 6.2 2.0 2.3

PFUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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CUADRC II1.2b. América Latina y el Caribe:
composicién sectorial del PIB

1973 1980 1990 1994
TOTAL PIB 100.0 100.0 100.0 100.0
Agricultura 10.6 9.1 9.9 9.9
Mineria 6.1 4.1 47 4.8
Industria
manufacturera 26.6 26.0 23.7 23.3
Energia 11 14 21 22
Construccién 6.6 7.0 48 5.3
Comercio 16.9 17.7 159 16.2
Transporte 4.5 54 6.5 7.4
Servicios financieros 11.6 12.6 14.3 13.6
Servicios sociales 15.8 16.6 18.1 17.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Esa evolucién sectorial responde a cambios en el dinamismo de
los principales sectores, que pueden sintetizarse como sigue:

En los afios setenta la agricultura de la region crecié menos que el
producto total. Sin embargo, este sector se mostré especialmente
dindmico en Paraguay (6.7% de crecimiento anual), Guatemala y
Brasil (4.7%) y Colombia (4.4%), paises en los que super6 holga-
damente el promedio regional, que fue de 3.5% al afio.

En los afios ochenta disminuyd el ritmo de crecimiento alcanzado
por la agricultura en la década anterior. Sin embargo, durante ese
mismo periodo (en particular en el primer quinquenio}, dicho ritmo
se redujo bastante menos que el del conjunto de la economia, lo que
permitié que la agricultura recuperara importancia relativa. El mejor
desempefio agricola correspondi6 a Brasil en el primer quinquenio de
la década de 1980 (3.8%) y a Chile en el segundo (7.8%).”” En lo que
va transcurrido de los noventa, ha sido el sector agricola de
Centroamérica el que ha mostrado un desempefio més dindmico y

¥ Este resultado se explica por la mayor proteccién otorgada al sector, luego del retorno a
la politica de bandas de precios para productos agricolas claves y del marcado ascenso del tipo
de cambio real en la segunda mitad de los afios ochenta.
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estable. En el periodo 1991-1993 los resultados agricolas de Costa
Rica, Honduras, Panaméa y Republica Dominicana superaron el
promedio regional. En el Caribe, luego de fuertes caidas de la
produccién del sector a fines de la década de 1980, resalta su notable
recuperacion en Guyana (14.2% anual entre 1991 y 1993) y Jamaica
(7.2%).

La importancia de la mineria con respecto al PIB cayd
significativamente, de 7.0% a 4.1%, entre 1970 y 1980, como con-
secuencia del bajo ritmo de expansion de la produccién (1.5% anual).
En la década de 1990, sin embargo, el sector mostré un renovado
vigor, producto tanto de cambios en el escenario internacional como
de la modificacién de las politicas nacionales sobre el tratamiento de
la inversidn extranjera. Sin considerar el petrdleo, los mejores
desempefios mineros en los afios ochenta se registraron en Ecuador
(31% de crecimiento anual), seguido de Colombia (8.3%) y Brasil
(5.6%), tasas que se comparan favorablemente con el promedio
regional del sector, que fue de s6lo 3.4% anual. En el periodo 1990-
1993 dicho promedio bajé a 1.7% anual, aunque se destacaron los
casos de Guyana (14.7% de crecimiento anual, si bien con un
desempefio muy inestable y una caida de 56% en 1992), Chile (6.4%
y mayor estabilidad) y Brasil (7.9%).

La participacién de la industria manufacturera en el producto
(cercana a 26%) se mantuvo durante la década de 1970 gracias a que
su incremento fue mas que proporcional con respecto al PIB en los
paises que exhibieron mayor dinamismo econémico (Brasil, Ecuador,
México), y rezagos menos marcados en las economias estancadas
(Argentina, Chile). Durante los afios ochenta dicha participacion se
redujo significativamente, y durante lo que va de los noventa ha
bordeado 23%. En estos tltimos afios, tal como durante los setenta,
la industria manufacturera logré un crecimiento mas que pro-
porcional en los paises cuyo nivel de actividad econémica se elevé
con mayor rapidez (Argentina, Chile, Costa Rica). En el periodo 1990-
1993, los mejores desempefios manufactureros, en términos de
crecimiento acumulado, correspondieron a Guyana (10.1% entre 1990
y 1992), Argentina (6.5%) y Chile (5%).
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3. El nuevo papel de los recursos naturales

El agotamiento del proceso de industrializacién sustitutiva de
importaciones y la generalizacion de la crisis de la deuda externa al
iniciarse la década de 1980 marcaron el comienzo de un periodo de
transicion en el cual las actividades productivas de bienes transables
(agricolas, mineros y manufactureros) con uso intensivo de recursos
naturales mostraron mayor capacidad para resistir la crisis y también
para adaptarse al nuevo escenario de desarrollo.

Esta es la principal conclusién que se extrae al analizar el de-
sempefio de la agricultura, la mineria y las ramas de la industria
manufacturera con gran densidad de recursos naturales (alimentos,
bebidas y tabaco, papel y celulosa, quimica bésica y petroquimica,
siderurgia y metalurgia bésica), comparado con el del resto de las
actividades productoras de bienes transables que no hacen uso
intensivo de estos recursos (véase el cuadro II1.3).

CUADRO II1.3. América Latina y el Caribe: composicion del Producto
Interno Bruto segiin actividades productivas de bienes

transables y no transables
(Porcentajes del PIB)

1970 1980 1990 1993

1. Agricultura 11.2 9.1 99 9.6
2. Mineria 7.0 41 4.7 4.7
3. Industria manufacturera 26.2 26.0 23.7 235
3.1 Con uso intensivo de recursos
naturales 114 11.2 11.1 10.8
3.2 Con uso no intensivo de recursos
naturales 14.8 14.8 12.6 12.7
4. Resto 55.6 60.8 61.7 62.2
Total PIB 100.0 100.0 100.0 100.0

5. Bienes transables como porcentaje del

PIB (1+2+3) 444 39.2 38.3 37.8
6. Bienes transables con uso intensivo de

recursos naturales como porcentaje

del PIB (1+2+3.1) 29.6 244 25.7 25.1

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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La produccién de bienes transables con gran densidad de recursos
naturales descendié significativamente en el curso de los afios
setenta, tanto como proporcion del total de bienes transables, como
con respecto al producto total, en particular a causa del rezago de la
minerfa. Durante la década de 1980, la caida fue especialmente
marcada en el caso de la produccién de manufacturas con bajo
coeficiente de recursos naturales, en tanto que la participacién de los
bienes transables con uso intensivo de estos recursos se recuper6 en
relacién con el total de los rubros transables (de 62% a 67%), y tam-
bién con respecto al PIB regional (de 24% a 26%). Durante los afios no-
venta dichas proporciones se han mantenido relativamente estables.

La mayor resistencia que demostraron las actividades basadas en
recursos naturales para hacer frente a los avatares de la crisis es
atribuible a varios factores. Por una parte estarian las ventajas
comparativas que ofrecen los propios recursos basicos. Por otra, las
condiciones favorables a la exportaciéon generadas por los altos tipos
de cambio que predominaron durante la mayor parte de la década.
En el caso de la mineria y las agroindustrias, su competitividad
también aumenté como resultado de las nuevas inversiones en
tecnologia de avanzada a nivel internacional.

Durante las tiltimas dos décadas, la agricultura de América Latina
y el Caribe se ha expandido sostenidamente como resultado de
incrementos de la productividad del trabajo y de la tierra. La
desaceleracién que se registr6 en el sector en los afios ochenta no
obedeci6 tanto a restricciones estructurales de la oferta, sino méas bien
a la caida de la demanda interna y también, en alguna medida, a las
menores rentabilidades derivadas del marcado descenso de los
precios internacionales.

En los ultimos 20 afios, la produccién de la mayoria de los
minerales importantes en la region se ha expandido a mayores tasas
que la actividad econémica general. Asimismo, la produccién de
metales refinados ha aumentado mas que la produccién de mina.
Esta evolucién se apoya en sdlidas tendencias presentes en el
contexto internacional. Por una parte, la ley de los yacimientos de la
region es superior a la media mundial. Por otra, la produccién de los
principales paises desarrollados tiende a contraerse, debido al
agotamiento de los yacimientos, que se suma a los altos costos de la
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energia y de la preservacién ambiental. En tercer lugar, las
importaciones mineras de los paises desarrollados propenden a
incorporar mayor valor agregado. Finalmente, la economia minera
mundial estd evolucionando hacia la concentracién en grandes
empresas transnacionales, que hacen frente a la tendencia decreciente
de los precios de los minerales mediante innovaciones tecnolégicas
en todas las etapas del ciclo productivo.

Sobre estas bases, la participacién de América Latina y el Caribe
en el comercio mundial de los principales metales se ha incrementado
notablemente, asi como también el grado de elaboracién de sus
exportaciones mineras. Las inversiones de las empresas mineras
internacionales en la regién, que buscan aprovechar esos cambios en
el &mbito mundial, se han visto facilitadas por la desregulacién, las
politicas favorables a la inversion extranjera y las reformas de la
legislaciéon minera. El hecho de que mds de un tercio de las
inversiones mundiales comprometidas para el resto del decenio se
realizaria en la mineria de la regién permite esperar una evolucién
promisoria (véase el cuadro III.15 en la seccién E.4).

Con respecto a la industria latinoamericana y caribefia, como ya
se ha comentado, se observa un desplazamiento desde el anterior
patrén de especializacion, que en los paises més avanzados se basaba
en el liderazgo de las actividades metalmecanicas y en casi todos los
demas, en las industrias con uso intensivo de mano de obra
semicalificada, hacia otro patrén apoyado en el dinamismo de las
actividades con alta densidad de recursos naturales.

En los ultimos afios setenta y durante la década de 1980, la
industria de productos bésicos (commodities) (petroquimica, aluminio,
celulosa y papel, hierro y acero, metales no ferrosos), que habia sido
impulsada por la politica de desarrollo predominante en la tltima
fase de la industrializacién sustitutiva, incorporé plantas con mayor
intensidad de capital, tecnolégicamente préximas a la frontera
internacional y con escasa utilizacién de mano de obra. A eso se
agrego el desarrollo de agroindustrias con similares caracteristicas
productivas.

Entre los afios setenta y principios de los noventa, el conjunto de
actividades manufactureras basadas en recursos naturales (incluidas
las industrias tradicionales de alimentos y bebidas) pasaron a
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representar cerca de dos tercios del valor agregado manufacturero en
los paises mds industrializados de la regién (véase el gréfico III.3).

Esta evolucion es atribuible a tres factores. Primero, a las ventajas
comparativas que ofrecen los abundantes recursos naturales de los
paises de la region. Segundo, a partir de los afios ochenta, la
productividad de los sectores basados en los recursos naturales ha
mostrado un comportamiento mas favorable que la de las
manufacturas que no hacen un uso intensivo de estos recursos.
Tercero, la dotacién de recursos naturales ha podido ser expandida
gracias a las politicas publicas de subsidio y apoyo a la investigacién
y desarrollo aplicadas en décadas precedentes.

En las ramas manufactureras basadas en recursos naturales, los
mayores incrementos de productividad derivan de la existencia de
plantas modernas, de tamario compatible con las exigencias minimas
de escala a nivel internacional. En lo que se refiere a la agricultura, no
obstante su gran heterogeneidad, se observa que el carécter ca-
pitalista de su explotacién se ha intensificado, y que la creciente
introduccién de progreso técnico en las faenas agricolas, forestales y
pesqueras ha posibilitado nuevos avances hacia la frontera econémica
de los recursos naturales disponibles.

En sintesis, la mayor propensién a introducir progreso técnico ha
estado més vinculada a la explotacién de recursos naturales,
particularmente en el caso de la mineria, pero también se ha dado en
las demds actividades primarias. Por otra parte, la incorporacién de
tecnologia ha sido intensa en toda la cadena de distribucién agricola,
que incluye empaque, cadena de frio y embarque, entre otras etapas.

4. Reestructuracion e integracién internacional de la industria

La reestructuracion del sector industrial muestra un desplazamiento
desde un patron de especializacion basado en el complejo
metalmecanico® a otro que se apoya gradualmente en las ramas

% El complejo metalmecanico abarca un conjunto de industrias en las que predominan los
subprocesos técnicos de produccién y montaje de partes, piezas y subconjuntos metélicos; todas
estas tareas requieren uso intensivo de mano de obra, recursos humanos calificados, servicios
de ingenieria y de organizacion y métodos de produccién. Se trata de industrias dedicadas a la
fabricacién de bienes de consumo durables, automéviles, bienes de capital relativamente
sencillos, como motores y calderas, equipo agricola y para la industria de alimentos, entre otros.
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industriales con alta densidad de recursos naturales. Si bien no se
trata de ramas productivas enteramente nuevas, en la segunda mitad
de los afios setenta y en los ochenta aparece en ellas una nueva
generacién de plantas fabriles con alto grado de modernizacién,
mayor coeficiente de capital y vigorosa actualizacién tecnoldgica
(aluminio, petroquimica, celulosa y papel, hierro y acero, metales no
ferrosos, alimentos). Estas plantas fabriles son de proceso productivo
continuo, y éste esta regulado por la tecnologia de procesos (machine-
paced); en comparacién con la industria metalmecénica, hacen menor
uso de mano de obra, ingenieria de organizacién y métodos de
produccién.

Ademas de la menor presencia relativa de la metalmecénica, esta
tendencia tiene como contrapartida un retroceso de la produccién
textil y del cuero y calzado. También se detectan contracciones en el
caso de actividades productivas con alto grado de valor agregado y
uso intensivo de ingenieria de planta, como la industria de bienes de
capital y quimica fina.

Los fenémenos de "destruccién de capacidad productiva” no
deben adscribirse, sin embargo, a tendencias irreversibles. Puede ser
que, una vez consolidada la estabilizacién y recuperados los niveles
de ahorro e inversidn, se inicie una fase de creacién de capacidad
productiva. La experiencia de Chile, la economia més avanzada en el
proceso de reforma, muestra que tras un periodo en el primer
quinquenio de los ochenta durante el cual se cerraron mas de 6 000
establecimientos manufactureros, una década mas tarde comenzaron
a surgir dindmicos procesos de aprendizaje, modernizacién tec-
noldgica y apertura exportadora en sectores industriales nuevos.
Algo parecido se esté perfilando en la pequefia y mediana empresa
de Argentina y Brasil.

Si bien la pérdida de peso relativo de la industria tradicional y el
avance del rubro de alimentos y bebidas han sido fenémenos
generalizados, la tendencia varia segtin los paises. En el cuadro I11.4
se muestra que, en el curso de dos décadas, los cambios més radicales
de la estructura productiva se produjeron en Chile, con una abrupta
disminucién de la presencia relativa de la industria metalmecéanica y
tradicional en favor de las ramas de alimentos y bebidas y de
productos bésicos industriales. En Brasil, en cambio, el complejo
metalmecénico mantuvo su peso relativo, y en Colombia, a menor
nivel, logré acrecentarlo.
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GRAFICOIIL.3. América Latina y el Caribe (5 paises): estructura de la
industria manufacturera
(Estrructura porcentual del valor agregado del sector)

Ml Tradicionales B Recursos naturales [1Metalmecéanica

Argentina 1977

1993

Brasil 1980

1994 |

Chile 1970

1993

Colombia 1974

1992

México 1981

1993

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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En los paises considerados, el aumento de la disponibilidad y la
calidad de los recursos naturales ha inducido una rapida expansién
relativa de las industrias que los procesan. Por lo general, la actividad
de estas nuevas plantas industriales se ha limitado a las fases iniciales
de procesamiento, sin avanzar hacia un mayor valor agregado
nacional y la elaboracién de productos especiales (como papeles
finos, aceites hidrogenados o con bajo colesterol, aceros especiales,
perfiles de aluminio, café soluble y aleaciones de cobre, entre otros),
tarea que tiende a quedar en manos de los compradores externos.

Lo anterior no ha impedido una fuerte expansiéon de las
exportaciones de productos industriales basicos de uso difundido,
entre los que se incluyen los alimentos (véase el cuadro IIL5).

La evolucién de los coeficientes del comercio industrial difiere
segun los paises. En los cuadros IIL.5 y IIL.6 se aprecia que en Chile,
Colombia y México han crecido los coeficientes de exportacion y de
importacion, en Argentina, s6lo el de importacion, en tanto que en
Brasil el mayor aumento correspondio6 al coeficiente de exportacién.

En respuesta a las quiebras provocadas por el régimen vigente
en las empresas caribefias productoras de prendas de vestir, los
gobiernos recurrieron a las zonas de procesamiento de expor-
taciones, en las que no se les aplican ni las normas nacionales ni las
internacionales, con el objeto de fomentar su reactivacién y expan-
sién, lo que ha dado ciertos resultados satisfactorios.

En Centroamérica, el sector manufacturero presenta actualmente
marcados rezagos y su ritmo de crecimiento en los afios noventa ha
sido inferior al promedio de la economia, tendencia que se refleja en
la declinacién del aporte del PIB manufacturero al producto total. Este
comportamiento ha sido particularmente evidente en Guatemala,
Honduras y Nicaragua; en cambio en El Salvador y Costa Rica, la
participacion de las manufacturas en el PIB ha mostrado un apreciable
aumento.

Aparte de este proceso de desindustrializacién relativa, la
estructura de la produccién manufacturera por valores no ex-
perimentd cambios significativos entre 1990 y 1994. Se destaca la
participacién de la rama de alimentos, bebidas y tabaco, que continta
siendo la més importante. En cuanto a la composicién del sector, se
observa que la gran mayoria de las empresas manufactureras
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centroamericanas son pequefias y medianas.”

Uno de los principales cambios estructurales en las economias de
Centroamérica a partir de finales de la década de 1980 ha sido el auge
de las exportaciones no tradicionales, particularmente de la
produccién de maquila. Se estima que en 1992 estas actividades
daban empleo a més de 150 000 personas. Este proceso ha sido muy
importante, ya que en 1994 las exportaciones de maquila llegaron a
representar 48% de las ventas externas centroamericanas a los
Estados Unidos; en El Salvador, por ejemplo, se han convertido en el
principal rubro de exportacién, con una participacién que ac-
tualmente bordea 37% del total. No obstante el incremento de estas
exportaciones no tradicionales, gran parte de la produccién
manufacturera de cada pais se orienta a su mercado interno y al
centroamericano (Buitelaar, 1995).

D. REESTRUCTURACION PRODUCTIVA Y
CAMBIOS INSTITUCIONALES

Las reformas econémicas y la reorientacién de la modalidad de
desarrollo estin gestando cambios significativos en la estructura
econémica, entendida ésta como la interaccidon de empresas, agentes
productivos, mercados, politicas sectoriales e instancias de re-
gulacion.

La apertura comercial obliga a incorporar la légica de los
mercados globales en las decisiones de produccién y las estrategias
de mercado; las privatizaciones y la desreglamentacién de mercados
internos configuran un nuevo escenario en el que los agentes
privados y las politicas publicas interacttian y las instituciones
encaran desafios emergentes en materia de regulacion y promocién
de la competencia.

4! En Guatemala, por ejemplo, las pequefias y medianas empresas representan 66% y 26% del
sector manufacturero, respectivamente.



CuUADRO II1.4. Composicién del valor agregado en la industria manufacturera

Chile Argentina México Brasil Colombia
1970 1990 1993 1977 1990 1993 1981 1990 1993 1980 1990 1994 1974 1990 1992
Total industria
manufacturera 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Metalmecanica
general 149 102 120 198 143 17.6 145 123 126 23.7 229 238 9.6 9.6 10.3
Automdviles 77 23 26 108 85 135 83 95 111 78 70 87 45 43 6.5
Total industria
metalmecanica 22.6 125 147 306 228 31.0 22.7 21.8 238 315 299 324 14.0 139 16.8
Alimentos,
bebidas y otros 25.2 338 36.0 206 243 21.0 244 25.8 26.8 144 15.2 154 29.2 31.1 30.0
Productos
industriales
basicos® 18.0 21.5 245 15,5 224 16.6 183 21.0 199 21.2 244 257 19.5 20.0 20.3
Subtotal 432 553 60.5 36.1 46.7 376 42.7 468 46.7 35.6 39.7 41.1 48.7 512 503
Industrias
tradicionales 342 322 248 331 305 314 346 314 295 329 30.5 26.5 37.3 349 329

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

2 Industrias procesadoras de recursos naturales (celulosa y papel, petroquimica, siderurgia, aluminio, mineria y otros).



CUADRO IIL5.  Coeficientes de exportacion

Chile Argentina México Brasil Colombia
1970 1992 1977 1992 1981 1992 1980 1992 1974 1992
Total industria
manufacturera 442 18.30 8.45 9.37 2.50 10.12 8.81 17.20 8.31 13.75
Metalmecanica general 2.19 5.54 4.31 5.32 3.58 18 45 7.61 13.57 7.41 10.84
Automgviles 3.55 18.11 5.27 431 2.99 30.52 9.93 27.66 1.63 2.29
Total industria
metalmecdnica 2.69 8.18 4.65 4.83 3.32 24.63 8.32 17.48 5.42 7.61
Alimentos, bebidas y
otros 3.89 20.36 18.35 17.36 0.81 1.51 17.87 19.25 5.61 5.06
Productos industriales
basicos® 11.71 27.84 4.31 10.03 5.42 11.95 5.32 21.21 6.52 12.02
Subtotal 6.88 23.16 13.39 14.65 2.62 5.56 10.6 20.45 5.96 791
Industrias tradicionales 1.77 12.45 5.35 4.81 1.55 5.58 5.89 10.63 14.24 31.18

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Industrias procesadoras de recursos naturales (celulosa y papel, petroquimica, siderurgia, aluminio, mineria y otros).



CUADRO II1.6. Coeficientes de importacion

Total industria
manufacturera

Metalmecénica general
Automéviles

Total industria
metalmecéanica

Alimentos, bebidas y
otros

Productos industriales
bésicos®

Subtotal

Industrias tradicionales

Chile Argentina Meéxico Brasil Colombia
1970 1992 1977 1992 1981 1992 1980 1992 1974 1992
30.3 45.16 7.97 17.20 16.74 30.03 7.50 9.80 21.60 26.85
84.58 141.15 15.99 48.81 56.31 102.16 14.00 18.02 60.49 96.19
67.75 242.64 10.19 22.81 29.42 54.27 7.98 12.04 53.84 69.88
7841 162.43 13.94 36.35 44.38 78.35 12.16 16.36 58.20 88.36
8.99 5.51 0.51 2.75 2.97 7.18 1.86 491 347 3.48
35.47 47.03 20.25 25.27 2217 26.77 12.30 10.87 48.08 45.24
19.11 21.09 7.92 11.07 10.52 15.59 7.91 8.56 20.27 20.55
8.84 25.76 1.57 7.55 427 13.72 1.12 4.26 5.13 7.19

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

3 Industrias procesadoras de recursos naturales (celulosa y papel, petroquimica, siderurgia, aluminio, mineria y otros).
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Estas transformaciones obligan a actualizar el instrumental de
andlisis para ahondar en el conocimiento de la realidad productiva.
Diversos procesos, en particular los de privatizacién, la revisiéon de
los regimenes e incentivos aplicados a la inversién extranjera y la
reestructuracion del sector energético, han modificado estruc-
turalmente algunos mercados decisivos para la competitividad, asi
como también el papel de los actores institucionales.

1. Los procesos de privatizacion

Desde mediados de los afios ochenta, en las reformas estructurales
tendientes a modificar radicalmente el papel del Estado y ampliar la
participacién de la inversién privada en el &mbito econdmico, se ha
considerado el traspaso de importantes empresas publicas al sector
privado.

El proceso de privatizacion ha abarcado sectores muy diversos.
Parti6 por un conjunto de empresas dispares ubicadas en mercados
competitivos, para luego incorporar industrias, servicios financieros,

‘empresas de transporte y otras vinculadas a los recursos naturales.
Mas recientemente, la privatizacién se ha ido extendiendo hacia los
servicios de utilidad publica y actividades de infraestructura (véanse
los cuadros II1.7 y II1.8).

Las experiencias de privatizacién en América Latina han diferido
en cuanto a secuencia, velocidad, intensidad, cobertura sectorial y
mecanismos de traspaso utilizados. El proceso ha sido generalizado
en el caso de empresas en mercados competitivos y de relativa
magnitud en los sectores del transporte y la agroindustria. Las
privatizaciones previstas para los préximos afios apuntan claramente
hacia los servicios de utilidad publica y las actividades de
infraestructura. Asi, por ejemplo, del cuadro II1.7 se desprende que
esta contemplado realizar privatizaciones o asociarse con agentes
privados, bajo modalidades de concesién o similares, en las areas de
la energia (Bolivia, Brasil, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El
Salvador, México, Panamd, Paraguay y Venezuela); las teleco-
municaciones (Bolivia, Brasil, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Honduras y Panama); la infraestructura portuaria o vial



CUADRO IIL.7. América Latina y elCaribe (17 paises): distribucion sectorial de las privatizaciones y concesiones

Servicios de utilidad publica Infraestructura Recursos naturales
Empresas en Servicios Transporte Telecomuni- Petréleo, Agro-
mercados financieros caciones Electricidad Agua Puertos Carreteras gas, petro- industria Mineria
competitivos quimica

"Argentina X X X X X X X X X X X
Bolivia X P P P P X P
Brasil X P X P P P X X X
Chile X X X X X P P X X X
Colombia X X P P x P X P X X
Costa Rica X P P P P X

Ecuador X P P P P P X P X
El Salvador X X P P P P P X

Guatemala X P X X P
Honduras X X P X P X X

Meéxico X X X X P P P X P X X
Nicaragua X P P X X
Panam4 X X P P P X P X
Paraguay P X P P
Penii X X X X X P X P X X X
Uruguay X X X P X

Venezuela X X X X P P P P X X P

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y de Pri International, varios

* Privatizacién muy parcial, aunque se anuncia una intensificacién del proceso en el sector.

X = Privatizaci6n ya

P = Privatizacién prevista.

q

sibien coni

I

variable seguin los paises.



CUADRO I11.8. América Latina y el Caribe (5 paises): caracteristicas de los procesos de privatizacion

Privatizacién (como

Niimero de empresas

Privatizacién en el contexto de

porcentaje del PIB)* privatizadas Secuencia Mecanismos de venta los ajustes estructurales
Chile 9.7 557 Primero bancos y - Devolucién a titulo Formé¢ parte del
Fasel empresas gratuito (325 empresas) ajuste estructural
(1974-1980) manufactureras - Venta directa
(pequefias y - Licitacién
medianas)
Fase II 6.8 39 Grandes empresas - Venta subsidiada por la La privatizacién se implementd
(1985-1989) - Servicios de utilidad  via del capitalismo una vez consolidado el proceso
publica popular y laboral de ajuste macroeconémico
- Capitalismo
institucional
(Administradoras de
fondos de pensiones)
- Licitacién internacional®
- Venta directa
- Remate en la Bolsa
México 8.8 1155 Primero empresas - Licitaci6én interna- La privatizacién no formé parte
(1982-1994) pequeiias y después cional del ajuste. Se implement6 en
las de mayor tamafio - Venta a trabajadores etapa avanzada de ajuste
(banca y servicios - Remate en la Bolsa estructural
de utilidad piblica) - Concesiones
Argentina 6.9 297 Primero grandes - Licitacién internacional® La privatizacién se implementd

(1990-1994)

empresas de
telecomunicaciones y
transporte aéreo

- Venta a trabajadores
- Concesiones

en medio de un programa de
ajuste macroeconémico.
Financi6 el Plan de
Convertibilidad




CUADRO IIL8. (continuacién)

Perd 6.1 83 Primero empresas de - Licitacion interna cional La privatizacién se implementd
(1992-1994) menor tamafio, luego - Venta a trabajadores cuando el programa de ajuste
bancos y empresas estructural estaba avanzado

mas grandes

Nicaragua 6.6 351 Empresas de tamafio | - Devolucién® La privatizacién forma parte de
(1991-1994) mediano en el - Venta a trabajadores® las medidas de ajuste

contexto del pais. - Venta directa® estructural

Estd prevista la - Concesiones

privatizacién de
servicios de utilidad
ptiblica

FUENTE: CEPAL, "La crisis de la empresa publica, las privatizaciones y la equidad social”, serie Reformas de politica ptiblica, N° 26 (LC/L.832), Santiago de Chile, 1994;
Latin Finance y Privatisation International, varios niimeros. )

* Recaudaciones {en efectivo o en titulos de la deuda externa) como porcentaje del PIB.® Valor estimado.® En las licitaciones internacionales frecuentemente se
aceptd como medio de pago los titulos de deuda externa, que tenian un bajo valor de descuento en el mercado secundario. Por ejemplo, en el caso de Argentina, este
valor promedio alcanzaba a 30% del valor nominal. ¢ En Nicaragua, a las 351 empresas correspondieron 1 237 actos de privatizacion, de los cuales 544 fueron
devoluciones. ¢ Los bonos de indemnizaci6n a los confiscados fueron un medio de pago de amplio uso; el valor de estos bonos en el mercado secundario fluctuaba en
torno de 20% de su valor nominal.
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(Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, El Salvador, Guatemala, México,
Panamd, Pert y Venezuela) y el abastecimiento de agua potable
(Brasil, Ecuador, El Salvador, Honduras, México, Panama4, Paraguay
y Venezuela). Menos evidente es el énfasis en los servicios finan-
cieros, el transporte y los recursos naturales.

Entre los hechos mas destacados al respecto ocurridos en 1995
figura la implementacion parcial del proceso de capitalizacién en
Bolivia, que permitira canalizar inversiones equivalentes a casi 30%
del PIB en los préximos siete afios; la aprobacién en Brasil de reformas
constitucionales que terminan con el monopolio estatal sobre las
telecomunicaciones, la distribucién de gas natural, los hidrocarburos
y los servicios navieros; y las enmiendas constitucionales intro-
ducidas en México a fin de permitir la incorporacion de inversionistas
privados, nacionales y extranjeros, en las 4reas del transporte, las
telecomunicaciones, el gas natural y la infraestructura.

En el caso de Argentina, el saneamiento financiero de los
gobiernos provinciales estd dando un nuevo impulso a la pri-
vatizacién de empresas publicas, esta vez de base regional. En Chile,
por su parte, el creciente recurso a mecanismos de concesion esta
abriendo mayor espacio a la inversion privada en infraestructura,
distribuciéon de gas natural y empresas sanitarias, incluido el
tratamiento de aguas servidas.

2. La inversién extranjera directa (IED)

Hasta los afios ochenta, América Latina y el Caribe recibian el grueso
de la IED dirigida a los paises en desarrollo (véase el grafico II1.4).
Durante la década de 1970, la afluencia de IED hacia la regién
duplicaba con creces la ingresada a los paises asiticos en desarrollo,
pero esta situacion se invirtié como consecuencia de la crisis de la
deuda en América Latina y el Caribe y del crecimiento acelerado de
la IED en dichos paises a partir de 1986. Asi, estos tltimos pudieron
aprovechar mejor el auge mundial de la IED, que empez6 en 1987 y
aun contintia.” Durante el periodo 1990-1993, estas corrientes de

42 Entre los periodos 1970-1974 y 1990-1993, la participacion de los paises asiaticos en

desarrollo en los flujos mundiales de IED aumentd de 4.6% a 14.8%. América Latina ha visto
caer su participacion desde un méaximo de 13% en 1975-1979, a 6.0% en 1985-1989, antes de que
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inversién hacia la regién equivalieron a poco mas de la mitad de las
destinadas a Asia en desarrollo.

Al perder su capacidad de atracciéon relativa, los paises de
América Latina y el Caribe debieron ofrecer fuertes incentivos o
subsidios a los inversionistas extranjeros, en un esfuerzo por
modificar la tendencia descendente. En el cuadro II1.9 se muestra que
los incentivos, bajo la forma de descuentos en el marco de los
programas de conversién de deuda en capital o de privatizacion,
fueron elementos fundamentales para recuperar los niveles de IED en
el caso de los principales paises receptores de la regién (Colombia fue
la tinica excepcién importante). Mas de 40% de la IED que ingresé a
los siete paises considerados en el cuadro II1.9 durante el periodo
1988-1993 incorporaba algin incentivo relacionado con estos
programas.

De esta manera, el proceso de reinsercién de América Latina y el
Caribe en las corrientes de IED ha sido paulatino. Todos los paises
incluidos en el cuadro II1.9, que son los mas importantes receptores
de inversién extranjera directa en la regioén, tuvieron que emprender
programas de estabilizacién y ajuste que incluian acuerdos con
instituciones financieras internacionales (Fondo Monetario Inter-
nacional y Banco Mundial, entre otras) y privadas (como comités
coordinadores de los bancos acreedores), en virtud de los cuales
pudieron ofrecerse incentivos basados en la conversion de deuda
externa y en las privatizaciones.

Los incentivos desempefiaron un papel muy importante para
impulsar el ingreso de IED a México entre 1986 y 1988. Después de ese
periodo, los flujos "normales” se restablecieron hasta la crisis de
diciembre de 1994. El caso de Chile es parecido, ya que durante el
periodo 1985-1990 las entradas de IED al pais también se centraron en
los incentivos (en particular la conversiéon de deuda externa), para
después retomar su caracter mas convencional y permanente entre
1991 y 1993. Por lo tanto, puede considerarse que México y Chile
utilizaron con éxito los programas de incentivos como modalidades
transitorias para atraer IED, hasta que ésta recuperara algin grado de
normalidad.

repuntara a 8.6% en 1990-1993. La regién aun no recupera la posicién relativa que ocupaba
antes de la crisis de la deuda.
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GRAFICO II1.4. Flujos de IED hacia los paises en desarrollo
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FUENTE: CEPAL, sobre la base de Fondo Monetario Internacional (FMi), Balance of Payments
Statistics Yearbook, Washington. D.C., varios afios, estimaciones de la Organizacién de
Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) y fuentes nacionales.

Las tendencias de la nueva IED hacia América Latina y el Caribe en
los afios 1991 a 1993 indican que, si bien es cierto que los incentivos
fueron importantes, los flujos "normales” han aumentado en forma
notoria. Por otra parte, estas corrientes se concentran consi-
derablemente por pais y sector de destino. Hasta 1993, de los siete
paises sobre los cuales se cuenta con mds informacién (véase el
cuadro II1.9), México y Argentina recibieron mas de dos tercios de la
IED ingresada a la regién (37% y 34%, respectivamente).
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CUADRO II1.9. América Latina y el Caribe (7 paises): flujos de inversién
extranjera directa (ied), por instrumentos® 1988-1993

(Miles de délares)
Pais/Instrumentos 1988 1989 1990 1991 1992 1993° 1988-
1993

MEXICO

Total 2594 3037 2632 4762 4393 4901 22319
IED convencional 1671 2648 2432 3956 4302 4901 19910
Conversién de deuda

externa 868 389 85 19 0 0 1361
Privatizacion 55 0 115 787 91 0 1048

ARGENTINA

Total 1147 1028 1836 2439 4179 6305 16934
IED convencional 807 869 -80 1586 2112 694 3658
Conversién de deuda
externa 340 159 815 0 0 2984 5901
Privatizacién 0 0 1101 853 2 067° 2627 7375

BRASIL

Total 2969 1267 901 972 1454 802 8365
1ED convencional 882 321 618 850 1359 752 4782
Conversion de deuda

externa 2087 946 283 68 95 50 3529
Privatizacién 0 0 0 54 0 0 54

CHILE

Total 933 1289 590 523 699 841 4 875
IED convencional -15 67 235 563 731 891 2472
Conversion de deuda

externa® 809 1107 355 -40 -32 50 2149
Privatizacién 139 115 0 0 0 0 254

VENEZUELA

Total 89 213 451 1916 629 372 3670
IED convencional 39 30 148 161 545 347 1268
Conversién de deuda
externa 50 183 303 256 70¢ 25 889
Privatizacién 0 0 0 1499 14 0 1513

COLOMBIA

Total 203 576 500 457 790 850 3376

IED convencional 203 576 500 405 790 850 3324
Conversion de
deuda externa 0 0 0 0 0 0 0

Privatizacién 0 0 0 52 0 0 52
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CUADROIII.9. (continuacién)

PERU

Total 26 59 41 -7 127 349 595
IED convencional 26 59 41 -7 -13 60 166
Conversion de deuda
externa 0 0 0 0 0 0 0
Privatizacién 0 0 0 0 140 289 429

América Latina y el

Caribe*

Total 7 961 7469 6951 11062 12271 14420 60134
IED convencional 3613 4570 4279 6391 8232 8495 35580
Conversion deuda :
externa 4154 2784 1912 325 1645 3009 13829
Privatizacion 194 115 760 4 346 2394 2916 10725

FUENTE: A. Calderén, "Inversion extranjera directa e integracion regional: la experiencia reciente
de América Latina y el Caribe", serie Industrializacién y desarrollo tecnoldgico, N° 14 (LC/G.1778),
Santiago de Chile, CEPAL, 1993, y otras informaciones oficiales.

2 éiete aises. » Estimaciones preliminares.© Las actividades de conversién de deuda
externa en el periodo 1991-1993 estuvieron directamente relacionadas con la privatizacién.
4 LaIED fue incor{.)orada por medio del Capitulo XIX del Compendio de Normas y Cambios
Internacionales del Banco Central de Chile.

Asimismo, en 1991 y 1992, la distribucién sectorial de esta nueva
IED mostré las siguientes preferencias, por orden de importancia:
servicios (41%), industria manufacturera (29.9%) y recursos naturales
(25.2%). De las inversiones en el sector de los servicios, el mayor
caudal se dirigi6é hacia México (7 000 millones de délares), y corres-
pondié a proyectos relacionados con turismo, comunicaciones,
finanzas y servicios profesionales; en segundo lugar se situé Vene-
zuela (1 500 millones de doélares), donde la IED se centré en las
privatizaciones de empresas de transporte y telecomunicaciones;
finalmente, en Argentina (1 100 millones de délares), el principal
destino fueron las privatizaciones en los sectores de la energia y las
telecomunicaciones. La nueva IED en la industria manufacturera se
dirigio preferentemente a México (6 000 millones de délares), sobre
todo hacia la reestructuracién de la industria automotriz y la
maquiladora (equipo eléctrico y electrénico y partes y piezas de
vehiculos). En el drea de los recursos naturales hubo importantes
proyectos de inversién (5 900 millones de délares) en Argentina
(petréleo), Colombia (petréleo) y Chile (cobre y oro).



REESTRUCTURACION PRODUCTIVA Y PROGRESO TECNICO 135

3. Reestructuracion institucional y normativa
del sector energético

Las reformas que la mayoria de los paises de América Latina y el
Caribe emprendieron en el sector de la energia en los afios noventa
tuvieron origenes y motivaciones similares, aunque difirieron en
cuanto a orientaciones y distribucién de responsabilidades entre el
Estado y el sector privado.®

La modalidad de desarrollo del sector energético durante los afios
setenta, basada en el endeudamiento externo, desemboco en una
dicotomia entre las politicas especificas del area y las politicas
macroeconémicas, que en muchos paises de la regién entraron en
serias contradicciones. Estos conflictos estuvieron relacionados con
el papel que desempefi6 el sector energético cuando hubo que hacer
frente a las presiones inflacionarias; el impacto de las politicas de
precios y tarifas en el financiamiento del sector; y el manejo fiscal de
las rentas de la energia, ya que, en general, las tarifas se congelaron
durante lapsos prolongados o se fijaron a niveles inferiores al costo
efectivo de operacién.

Tanto los subsidios, que generalmente no eran focalizados, como
los rezagos de las tarifas, terminaron por beneficiar a los estratos de
mayores ingresos y contribuyeron, a la vez, al desfinanciamiento de
las empresas del sector y al fomento del consumo ineficiente de
energia.

Ademds, las politicas de precios y tarifas y el destino de las rentas
de la energia en la regién fueron manejados con un enfoque pre-
dominantemente fiscal que, en muchos casos, indujo a postergar las
necesarias reformas tributarias e incidié en la disponibilidad de
fondos para expandir y modernizar las empresas estatales.

El caso del petroleo ilustra la importancia de estas rentas para la
captacién de ingresos fiscales. En el periodo 1980-1990, el sector
publico de México se financi6é haciendo uso de ingresos petroleros
que representaron entre 9% y 13% del PIB. En Bolivia, este coeficiente
fluctué entre 2% y 9%; en Venezuela, entre 10% y 19% (1988-1992), y
en Argentina, entre 1.5% y 3% (1980-1990).

“ El caso de Chile es particular, ya que la reforma del sector energético fue emprendida, de
manera gradual, durante la década de 1980 (Toh4, 1995).
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La actual redefinicién de las politicas en materia de energia
persigue esencialmente propositos tales como: corregir precios y
tarifas, reestructurar y sanear las finanzas de las empresas publicas,
reorganizar y desregular parcialmente los mercados energéticos,
seguir adelante con las privatizaciones y promover la inversién
privada.

La correccién de precios y tarifas tiene por objeto mejorar la
participacién de las empresas en los precios finales, a fin de
incrementar su disponibilidad de fondos propios y reducir las
transferencias presupuestarias. Los avances en materia de reformas
tributarias se orientan a disminuir el peso de las rentas de la energia
en la recaudacién fiscal, aunque en algunos paises los impuestos
selectivos aplicados a los combustibles siguen teniendo una
ponderacién significativa. En otros, todavia persisten los subsidios
cruzados y el énfasis fiscalista, producto de los esfuerzos por cubrir
los déficit presupuestarios.

Por otra parte, se ha procurado mejorar la eficiencia operacional
y disminuir costos mediante reducciones de personal. En ciertos
casos, algunas unidades han sido cerradas o, como ocurrié con
Petroleos Mexicanos (PEMEX), se ha procedido a separar las unidades
productivas, para hacer méas transparente el rendimiento de las
diversas etapas del proceso productivo y evitar subsidios cruzados
entre actividades.

La reorganizacién de los mercados energéticos ha tenido por
finalidad superar las condiciones monopédlicas en que se desarroll6
el sector. Los enfoques dependen, sin duda, de la calidad de
transables de los bienes y de la disputabilidad de los mercados (sin
barreras de entrada o de salida). En el caso del petrdleo, algunos
paises han sido partidarios de liberalizar el comercio exterior y
garantizar su libre disponibilidad, considerando que existen
cotizaciones internacionales de referencia que permiten medir la
eficacia del abastecimiento. En lo que respecta a la electricidad y el
gas natural, se ha tendido a buscar la competitividad en la etapa de
generacion y a regular la transmisién y la distribucién, que en ambos
casos presentan caracteristicas de monopolio natural (véase el
recuadro III.1).
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Los mayores avances en materia de privatizacién se han dado en
el sector eléctrico, siguiendo las reformas pioneras emprendidas en
Chile. Basicamente, sin embargo, estos proyectos se han concretado
en Argentina y, més recientemente, en Perti, donde ya se han
privatizado la generaciéon y distribucién de electricidad en Lima
Metropolitana y la distribucién en zonas del interior del pais.

En otros paises se ha optado por una privatizacién restringida. En
Brasil, la politica aplicada ha sido més selectiva, mientras que en
México se estimula la participacién privada para ampliar la capa-
cidad de generacién. En todo caso, en la mayoria de las politicas
sobre la energia se considera que la inversién privada, nacional o
extranjera, debe cumplir un papel protagénico en la reestructuracién
y expansién del sector. En Brasil y Venezuela se estan superando las
restricciones a la inversion privada en el drea de los hidrocarburos:
en el segundo de estos paises se iniciaron recientemente licitaciones
bajo esquemas de ganancia compartida con la empresa estatal y en
Brasil se acaba de suprimir el monopolio ptublico del sector.

La reforma del sector petrolero presenta caracteristicas especiales,
debido a que éste cuenta con un abastecimiento diversificado, propio
de los bienes energéticos transables, a la vez que existen pautas de
contratacién comercial aceptadas mundialmente, asi como coti-
zaciones internacionales de referencia.

A nivel regional se observa una tendencia a introducir la
competencia en el mercado interno de hidrocarburos, por la via de
promover la participacién privada y a eliminar los monopolios
estatales. Segiin esta opcion, en el mercado operarian empresas
publicas y privadas, bajo diversas modalidades de contratacién, entre
las que se incluyen acuerdos de asociacién, concesiones, licencias,
esquemas de ganancias compartidas y contratos de participacién en
la produccién, asi como distintos tipos de alianzas estratégicas. Es
probable que estas modalidades se adopten selectivamente,
privilegiando unas y descartando otras, de acuerdo con los intereses
nacionales.

De acuerdo con estos lineamientos, se introduciria la competencia
en la exploracién y la explotacién, las reservas en favor de las
empresas estatales serian eliminadas y se procuraria que el riesgo de
las exploraciones fuera asumido primordialmente por empresas



REESTRUCTURACION PRODUCTIVA Y PROGRESO TECNICO 141

privadas, nacionales o extranjeras.

En el marco de una economia mixta y competitiva, se procuraria
garantizar el libre acceso a las redes de transporte (oleoductos y
gasoductos), lo que haria inevitable la intervencién y regulacién
publica, ya que se trata de monopolios naturales. Aunque el tamafio
del mercado interno limita las posibilidades de competencia, no se
establecerian barreras de entrada a la refinacién para producir
combustibles liquidos, sino que habria libertad de importacién y libre
negociacion del abastecimiento sobre la base de cotizaciones inter-
nacionales de referencia.

En general, la distribucién de combustibles seria libre, y existiria
la posibilidad de contratar la comercializacién de marcas especificas;
a su vez, no existirian restricciones para la instalacién de estaciones
expendedoras de combustibles. Esto no evitaria la necesidad de
establecer reglamentaciones y patrones de desempefio para garan-
tizar la calidad y oportunidad del abastecimiento y prevenir dis-
torsiones de la libre competencia, como podria ocurrir si los
productores se concertaran para limitar los voliimenes distribuidos
o fijar los niveles de precios (CEPAL, 1995g).

E. EVOLUCION DE LA PRODUCTIVIDAD
1. La productividad total de los factores (PTF)

Entre 1950 y 1980, en los paises de mayor tamafio de América Latina
la productividad total de los factores aument6 a razén de 1.2% anual,
en promedio. Esto significa que el progreso técnico represento
alrededor de una séptima parte del crecimiento durante ese periodo.
La grave desaceleracion del crecimiento en los afios ochenta conllevé
un retroceso de la productividad, debido a la subutilizacién de los
factores productivos (véanse el cuadro IIl.1, el recuadro III.2 y el
grafico IIL5).

En todo caso, el desempefio de la PTF ha sido dispar, pues luego de
crecer a un ritmo de 2.3% anual entre 1950 y 1973, practicamente se
estancé entre 1973 y 1980, poniendo en evidencia el agotamiento de
la dindmica de crecimiento de posguerra, pese a que durante tal
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periodo se contaba con suficiente financiamiento externo como para
haber inducido una reanimacién de la inversiéon y la eficiencia
productiva. La PTF cay6 en la década de 1980 y empez6 a recuperarse
lentamente al comenzar los afios noventa. Hacia 1992, Colombia y
Chile eran los tnicos paises préximos a recuperar los niveles de
productividad total de los factores —y a superarlos—, en el caso del
segundo. Este resultado no es sorprendente, ya que como se ha
sefialado, ambos lograron superar en forma estable sus déficit
externo y fiscal, con niveles de inversién que retornaron a los
registrados antes de la crisis de la deuda externa, e incluso los
sobrepasaron.

2. Evolucién de la productividad del trabajo

La productividad del trabajo aumenté a un ritmo anual cercano a 3%
durante las décadas de 1960 y 1970 —si bien més pausadamente en
el curso de esta tdltima— como resultado de la generalizada
tendencia a una mayor incorporacién de capital en las economias de
la regién. La tasa retrocedié en los afios ochenta, pero en los noventa
comenzd a repuntar en algunos paises, destacando los casos de
Argentina y Chile (véase el cuadro II1.10).

A partir de los afos setenta, la productividad de la actividad
agropecuaria se ha elevado sistematicamente en los paises de la
regioén, evolucién a la que es atribuible, en lo esencial, el buen
desemperio del sector. Sin embargo, la diferencia con respecto a los
paises desarrollados continda siendo enorme, debido tanto a una
menor intensidad de capital (mecanizacion y acceso a riego) como a
factores tecnoldgicos (mal manejo de la tierra, escaso uso de
fertilizantes y de semillas mejoradas).

La productividad de la gran mineria de la regién se ha elevado en
forma notable, esencialmente a raiz de las nuevas inversiones, cuyo
aporte de tecnologia se encuentra en la frontera internacional y tiende
a incorporar criterios de sustentabilidad ambiental en la explotacién;
también ha influido en este resultado la reestructuracién de minas
existentes. La pequefia y mediana mineria, en cambio, continda
mostrando considerables rezagos tecnologicos.
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Las actividades manufactureras de la region, cuya productividad
habia alcanzado tasas de incremento de 2% a 3% anual, fueron
afectadas por la crisis. Sin embargo, en el segundo quinquenio de los
ochenta la produccién por trabajador recuperé su dinamismo, e
incluso se superaron los niveles registrados en la década de 1970.

En los afios noventa, la productividad en la industria mediana y
grande creci6 a ritmos nunca alcanzados en las dos décadas
anteriores. Esta mejoria se sustentd, en parte, en una mayor
utilizacién de la capacidad instalada y, especialmente, en cambios en
la organizacién de la produccién. Esto significa que ese dinamismo
se logré con relativamente pocas inversiones nuevas, pero un
considerable cambio técnico, de cardcter "desincorporado”, que
redundd en una caida del empleo.
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La productividad de los servicios, que habia aumentado pro-
gresivamente en la década de 1970, descendi6 en toda la regién
durante los afios ochenta y sélo en algunos paises se recuperé en los
noventa.

CUADRO II1.10. América Latina y el Caribe: productividad
del trabajo, 1970-1993

(Porcentaje de variacién anual)

Sectores Argen- Brasil Chile Colom- México Vene-

tina bia zuela
1970-1980

Agropecuario 3.2 5.0 39 42 1.0 3.2

Primario

(incluye minas) 34 52 4.6 32 22 -3.6

Secundario 0.5 25 03 0.5 2.5 -1.7

Terciario 23 2.9 -1.0 0.7 2.1 -1.0

Total 1.8 4.6 0.5 1.9 2.9 -2.7

1980-1990

Agropecuario 06 20 2.4 10 27 13

Primario

(incluye minas) 04 2.5 18 37 32 03

Secundario 0.0 -0.6 2.3 15 -12 -1.1

Terciario -42 2.7 2.0 -0.2 -39 -2.6

Total -2.6 -1.1 -0.2 1.2 -1.0 -1.9

1990-1993

Agropecuario 1.3 20 5.3 11 -3.0 2.7

Primario

(incluye minas) 15 18 4.7 -0.1 28 6.5

Secundario 9.6 0.6 14 21 -1.5 22

Terciario 4.1 -15 4.9 29 -2.6 0.4

Total 5.5 -0.5 38 0.9 -21 1.8

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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GRAFICO IIL5. América Latina y el Caribe (6 paises):

productividad total de los factores *
(Indices 1950=100)
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? En el factor trabajo se incluyen los aumentos en el promedio de afios de educacién.
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3. Modernizacion agricola

El crecimiento de la agricultura ha sido continuo durante los altimos
20 afios como resultado del incremento de la productividad de los
factores, en especial del trabajo y la tierra. Este desempefio confirma
la tendencia de largo plazo de la agricultura de la regién. En el
cuadro III.11 se presentan algunos indicadores bésicos del compor-
tamiento del sector, que ademds permiten compararlo con el del
conjunto de la economia.

El ritmo de incremento relativamente constante de la pro-
ductividad sugiere que la reduccién de las tasas de crecimiento de la
agricultura en los afios ochenta se debe a dificultades vinculadas mas
bien a la demanda que a la oferta. Por otra parte, considerando que
las exportaciones han crecido mas que el producto agricola, la
pérdida de dinamismo puede ser atribuida, en parte, a la baja de la
demanda interna, y en parte, a cambios de rentabilidad vinculados
a la caida de los precios internacionales.

Los desempefios mas destacables corresponden a las oleaginosas,
soja y girasol, aunque también mostraron buenos resultados varios
de los demads productos bésicos, como carne, maiz, hortalizas y
frutas. No obstante, en el sector subsisten problemas estructurales.
Primero, la productividad no sélo esta lejos de la frontera tecnolégica
internacional, sino que la distancia con respecto a ésta ha ido
aumentando en los tultimos 20 afios. Segundo, en la actividad
agropecuaria persiste una fuerte heterogeneidad, en gran parte
determinada por las condiciones de acceso a la tierra, el capital y la
tecnologia. Tercero, las exportaciones del sector enfrentan un
marcado proteccionismo a nivel internacional, 1o que hace que
incluso cultivos regionales con rendimientos excelentes en el plano
mundial tengan dificultades para acceder a determinados mercados
en paises industrializados.

La productividad de la tierra y el trabajo ha mostrado avances
importantes en la region, pero atin dista considerablemente de la que
se registra en Europa, Estados Unidos, Canadé y Jap6n, entre otros
paises desarrollados. En América Latina y el Caribe la productividad
de la fuerza de trabajo agricola alcanza a un tercio de la de Europa y
apenas a 7% de la de Estados Unidos/Canadd (véase el
cuadro I11.12).
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CUADRO II1.11. América Latina y el Caribe: indicadores del desempefio
de la agricultura en comparacion con el resto de la economia, 1950-1994

1950- 1973- 1980- 1990-
1973 1980 1990 1994

Tasas medias de variacién anual

PIB agricola 35 3.6 2.1 24
PIB total 5.4 4.7 1.6 3.1

Productividad total de los factores

Agricultura 1.7 1.7
Todos los sectores 2.3 1.0 -0.1

Productividad del trabajo

Agricultura 22 1.9
Todos los sectores 33 1.8 -1.1

Exportaciones (quantum)

Agricultura 4.1 2.3 3.1 23
Todos los sectores 4.6 0.4 34 5.8

Importaciones (quintum)

Agricultura 59 12.2 -0.7 12.0
Todos los sectores 44 5.1 -1.9 16.8

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Esta diferencia, lejos de ir disminuyendo, se ha ampliado durante
el periodo 1970-1990, ya que en los paises desarrollados la
productividad de los factores crecié dos veces més que en América
Latina. De hecho, en la regién este indicador ha bajado de 41% en
1970 a 25% en 1990 con respecto al de Europa, y de 14% a menos de
10%, en el mismo lapso, con respecto al de Estados Unidos/Canada.
Ambas comparaciones muestran que la brecha se ha ensanchado maés
en el caso de la productividad laboral y menos en el de la
productividad por hectarea (véase el cuadro II1.12).



CUADRO .12, América Latina y el Caribe: productividad en la agricultura

(Délares de 1980)
América América Estados
Latinay Cono Paises Central y México Europa  Unidosy
el Caribe sur andinos Brasil el Caribe * Canada
Productividad de la
fuerza de trabajo {1)
1970 1058 3334 806 984 844 709 1904 11571
1980 1315 4004 928 1484 973 789 3074 14 580
1990 1588 5243 1092 2007 913 898 4747 22 561
Productividad por
hectérea de la tierra
cultivada (2)
1970 332 285 349 410 499 201 450 218
1980 371 306 405 417 536 268 561 273
1990 428 389 485 47 539 339 577 317
Relacién hectdreas culti-
vadas por trabajador (3)
1970 3.2 11.7 23 24 1.7 35 4.2 53.1
1980 36 13.1 23 3.6 1.8 29 55 53.5
1990 37 13.5 23 4.5 1.7 26 8.2 713
Tasas medias de
variacién anual
(porcentajes)
1970-1980
(1) 2.2 1.8 14 4.2 14 11 49 23
2) 11 07 15 0.2 0.7 29 22 23
3) 1.5 11 0.0 4.0 0.7 -1.8 1.1 0.1
1980-1990
1) 19 27 1.6 3.1 0.6 13 44 4.5
2) 14 24 1.8 0.7 0.1 24 03 1.5
3) 04 03 0.0 23 0.7 <11 03 29
1970-1990
(1) 21 23 1.5 3.6 04 12 4.7 34
b)) 13 16 17 04 04 26 13 19
{3) 0.8 0.7 0.0 3.2 0.0 -1.5 34 1.5

FUENTE. CEPAL, sobre la base de cifras de la Organizacién de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacién (FAO),
correspondientes a promedios trienales.
* No se incluye a México.
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Este rezago relativo obedece a varias causas. Las mds importantes
de ellas son el mal manejo de la tierra, el acceso restringido al riego,
el escaso uso de fertilizantes* y, probablemente, de semillas
mejoradas, asi como el bajo nivel de mecanizacién.® De esto se
deduce que la productividad, tanto en términos de rendimiento por
hectarea como de produccién por unidad de trabajo, tiene un
importante potencial de crecimiento, que puede materializarse si se
usan fertilizantes, semillas mejoradas y riego para aprovechar mejor
la tierra disponible.

Entre los factores que explican estas diferencias de productividad
figura la manifiesta heterogeneidad de la agricultura en la regién. Las
disimilitudes méas destacadas son las de orden estructural, en
particular las relacionadas con el acceso a recursos como la tierra y el
crédito; en segundo lugar, la existencia de sistemas agroecolégicos
muy diversos, desde los de clima templado a los tropicales de
distinto tipo; en tercer lugar, las distorsiones de los mercados
internacionales; y, por tltimo, las diferentes aproximaciones cul-
turales a la oferta tecnoldgica predominante.

En América Latina, el desarrollo de la agricultura moderna, y de
todo el sistema de agronegocios, ha sido particularmente intenso en
las Gltimas dos décadas. En muchas de tales actividades, los niveles
de productividad estdn bastante préximos a los exhibidos en los
paises desarrollados.

Por otra parte, también cabe sefialar la productividad que
muestran las actividades de cultivo o ganaderas de empresarios
medianos y pequefios en ecosistemas de clima templado, ya que sus
tasas se comparan favorablemente con las de sus similares en paises
desarrollados. En el caso de la soja, por ejemplo, la productividad de
todos los factores alcanza niveles relativamente cercanos a los
registrados en Estados Unidos y Europa. En el cultivo del girasol, la
tasa de productividad en la regién es ligeramente superior a la de
Estados Unidos.y algo inferior a la de la Comunidad Europea.

En el caso de los cultivos con predominio de la pequefia pro-
duccién de subsistencia y de sistemas agroecolégicos mas variados,

“* En la region se aplican menos de 70 kg de fertilizantes por hectarea cultivada, en

comparacion con mas de 300 kg en la mayoria de los paises europeos y en Japén (FAO, 1993).

5 En América Latina la relacién es de medio tractor por cada 100 trabajadores, que contrasta
con un niimero entre 10y 17 tractores en Europa y Estados Unidos/Canada (FAO, 1993).
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las diferencias de productividad son enormes. Un caso tipico es el del
maiz, cuya relaciéon de productividad es de 1 a 5 respecto de los
Estados Unidos y de 1 a 2.2 en comparacién con la Comunidad
Europea. En la produccién lechera con caracteristicas andlogas a las
del maiz en cuanto a tipo de productores y sistemas agroecolégicos,
las disparidades son atin mayores.

Las mejoras de productividad también dependen de una seleccién
adecuada de la tierra para los distintos cultivos, ya que la
productividad de la tierra difiere significativamente segtin a qué se
dedique: en el caso de los cultivos no tradicionales (en general,
hortalizas), el rendimiento por hectdrea sembrada es cuatro veces
maés alto que el de los cultivos tradicionales (en general, cereales u
otros con uso extensivo de tierra). Esta diferencia de productividad
entre ambos tipos de productos se ampli6é durante el periodo 1970-
1990. El mejor rendimiento de los cultivos no tradicionales obedece,
entre otras razones, a que se utilizan tierras de mejor calidad, se hace
mayor uso de riego y fertilizantes y el manejo de los cultivos es més
adecuado.

Las exportaciones agropecuarias de la regién siguen concen-
trandose en productos de lenta evolucién en el comercio mundial. Si
bien es cierto que la existencia de notables excepciones demuestra
una gran capacidad para insertarse en nuevos nichos de mercados,
la regién ha perdido participacion en el comercio mundial de
productos agropecuarios (véase el cuadro II1.13). Dicha proporcién,
que entre 1980 y 1985 alcanzaba a cerca de 15%, habia bajado a 11.2%
en 1993.

Entre las ventas externas méas dindmicas del sector agropecuario
figuran:

i) Las exportaciones forestales, cuya participacion en las
importaciones de estos productos de los paises de la OCDE aumenté
de 1.8% en 1980 a 3.2% en 1990;

ii) Los nuevos productos de exportacién, como fruta fresca y
hortalizas, que muestran un notorio dinamismo entre las im-
portaciones de la OCDE desde la region;

iii) Las exportaciones de un mismo bien bajo una mayor
diversidad de formas —fresco, refrigerado, congelado— en respuesta
a las distintas necesidades de los mercados consumidores. Asimismo,
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se observa que los productos exportados tienen un més alto grado de
elaboracién; asi, entre los 20 principales productos agropecuarios que
la regién vende a la OCDE figuran los jugos, las pulpas de madeta y
los alimentos preparados. Esto demuestra que si se seleccionan
adecuadamente los nichos de mercado, la regién cuenta con amplios
maérgenes para competir exitosamente en la OCDE.

CuaDRro lI1.13. América Latina y el Caribe: participacion en los

mercados internacionales de productos agropecuarios
(Porcentajes)

Participacién en el mercado de la OCDE

1980 1985 1990 1993

América Latina y 14.50 15.10 11.70 11.20
el Caribe

Argentina 2.10 1.90 1.77 1.62
Brasil 4.40 5.20 3.56 3.26
Colombia 1.75 1.85 1.12 1.08
Chile 0.22 0.39 0.63 0.70
Ecuador 0.47 0.57 0.48 0.48
México 1.23 1.37 1.43 1.42
Paraguay 0.25 017 0.19 0.09
Pert 0.24 0.24 0.16 0.14
Uruguay 0.13 0.12 0.13 0.13
Resto de los paises 3.7 3.29 223 228

FUENTE: CEPAL, sobre la base de datos obtenidos mediante el programa de
computacién Andlisis de la competitividad de los paises (CAN).
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4. Inversiones y productividad en el sector de la mineria

En las ultimas dos décadas, los minerales y metales han perdido
dinamismo en el comercio internacional a causa de que su consumo
en los paises desarrollados crece a un ritmo mas lento. Esta
declinacion ha sido persistente en el caso del aluminio, el estafio
refinado, el mineral de hierro y el niquel, en tanto que el consumo de
cobre, zinc y plomo refinado registré leves repuntes.

Entre comienzos de la década de 1980 y los primeros afios
noventa, las importaciones mineras de los paises desarrollados
tendieron a concentrarse en los metales en vez de los minerales de
elaboracion primaria, lo que signific6 una mayor incorporacién de
valor agregado. En general, en las transacciones internacionales de
estos productos se observé un incremento de su grado de ela-
boracion.

A partir de los afios ochenta se acentué el tradicional deterioro de
los precios internacionales de los productos mineros més importantes
exportados por los paises de la regién. Sin embargo, esta tendencia
—que mostré un vuelco parcial en 1994 y 1995— no ha acarreado
pérdidas a las empresas mineras, gracias a que la incorporacién de
nuevas tecnologias ha permitido disminuir los costos unitarios de
produccién.

En la asignacién de recursos a nivel internacional se ha registrado
un importante ascenso de la participacion de los paises latino-
americanos y del Caribe en la produccién de cada uno de los
principales productos mineros. Esta tendencia esté reflejandose en un
aumento del grado de procesamiento local de los productos mineros
y en una mayor articulacién productiva interna, con notorios efectos
multiplicadores en la generacién de valor agregado.

El sector minero de la region ha exhibido un desempefio positivo
desde tres puntos de vista fundamentales: la evolucién de la
produccién fisica, la participacion de la region en la produccién
mundial y el desarrollo tecnolégico.

Entre 1970 y 1994, la produccién fisica de la mayoria de los
principales productos mineros se expandié a tasas muy superiores a
las registradas por el PIB. Asi sucedi6 con el hierro, el aluminio, el oro
y el carbén; similar comportamiento mostraron el cobre, el estaifio, el
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niquel y el zinc, casos en los que la produccién de metal refinado
aument6 mas que la produccién de mina. El desempefio de la plata
y el petrdleo ha sido de nivel intermedio. En sintesis, de todos los
principales productos mineros de la regién, sélo el plomo ha
evolucionado desfavorablemente, a causa de su progresiva caida en
desuso a nivel mundial.

En el cuadro II1.14 se puede apreciar el fuerte incremento de la
participacién de América Latina en la produccién mundial de los
principales metales. Son particularmente notables los casos del hierro
y el cobre, por el valor absoluto de su produccién, y del oro, por la
rapidez con que la regién pasé a ocupar un lugar destacado en la
produccién mundial. Asimismo, interesa subrayar los aumentos mas
que proporcionales de la participacién de los metales refinados; esta
evolucidn refleja la tendencia de los paises desarrollados a importar
productos mineros con mayor valor agregado, especialmente a causa
de los costos de energia y los impactos ambientales que genera esta
actividad.

En la gran mineria de la regién, el nivel tecnolégico avanza a la
par con el progreso técnico mundial en estas dreas. Sin embargo, esto
s6lo se aplica a los nuevos proyectos de inversién, que ya incorporan
tecnologias ambientalmente sustentables; las viejas minas, en tanto,
muestran rezagos con respecto a la frontera tecnolégica internacional.
A suvez, en la pequefia y mediana mineria existe un retraso absoluto
en materia de tecnologias ambientalmente sustentables.

La industria minera mundial muestra una generalizada tendencia
hacia una mayor concentracién de la propiedad, con un aumento de
la presencia de las grandes compafias transnacionales. Sus
estrategias empresariales tienden a ser més selectivas y mds sensibles
a la situacién politica y econémica de los paises con mayor potencial
minero, debido a que la progresiva declinacién de las cotizaciones
internacionales de los principales productos mineros desde mediados
de los afios setenta hasta fines de los ochenta ha reducido cada vez
maés los margenes de ganancia.

Estas grandes empresas han hecho frente a la baja de la ren-
tabilidad mediante la introduccién de nuevas tecnologias en todas las
etapas del ciclo productivo. El agotamiento de las reservas minerales
de alta calidad en las regiones industrializadas del mundo ha des-
plazado la explotacién hacia los paises en desarrollo, que todavia
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ofrecen un atractivo potencial: altas leyes y megayacimientos que
ahora pueden ser explotados, gracias a los avances tecnolégicos en el
area.

CUADRO II1.14. América Latina y el Caribe: participacién en la
produccién mundial de los principales productos mineros

(Porcentajes)

1970 1980 1990 1994
Aluminio
Produccién de aluminio primario 14 2.3 5.3 6.3
Cobre
Produccién de mina 15.5 214 249 30.6
Refinado 7.6 12.4 15.7 16.6
Estafio
Produccién de mina 16.8 15.3 29.2 39.6
Refinado 2.5 11.7 23.7 225
Hierro
Produccién de mina 10.7 14.7 19.8 23.0
Niquel
Produccion de mina 6.0 9.1 115 124
Refinado 34 5.5 9.5 10.3
Oro
Produccién de mina 2.42 5.2 9.4 9.2
Plata
Producciéon de mina 30.22 33.4 35.0 42.6
Plomo
Produccién de mina 12.6 11.9 13.5 15.3
Refinado 7.8 7.8 7.8 7.8
Petréleo 12.3 10.6 12.7
Zinc
Produccién de mina 12.5 14.1 16.7 20.0
Refinado 3.7 5.5 7.5 8.5

FUENTE: Oficina Mundial de Estadisticas del Metal (OMEM), World Metal Statistics Yearbook, varios
nimeros, y Metallgesellschaft Aktiengesellschaft, Metal Statistics, varios niimeros.
2 Afio 1974.
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Las tendencias sefialadas han beneficiado a América Latina,
puesto que las empresas transnacionales que se estan radicando en
la regioén, atraidas por sus ventajas naturales, la liberalizacién
financiera y la promocién de las inversiones extranjeras, asi como por
las favorables modificaciones de la legislacién minera, estan intro-
duciendo tecnologias de avanzada que permiten explotar minerales
con menor ley u otras caracteristicas que anteriormente los hacian
poco rentables; ademas, predomina una actitud mas responsable
respecto del medio ambiente.

Los principales avances tecnoldgicos que se observan en América
Latina se relacionan fundamentalmente con dos metales en los que
la regién tiene una participacién destacada en la produccién mundial:
cobre (31%) y oro (9%); en ambos casos, existen expectativas de
aumentar la produccion mediante la incorporacién de importantes
yacimientos en Perd, Chile, Venezuela y Brasil.*

En sintesis, las actividades mineras en América Latina han entrado
a una fase de gran dinamismo, evolucién atribuible a tres razones
bésicas:

i) Los yacimientos mineros de la regién tienen rendimientos
superiores a la media mundial. A eso se agrega el hecho de que la
gran mineria estd bien sincronizada con el progreso técnico in-
ternacional, lo que permite un aprovechamiento més intenso de las
rentas potenciales de estos recursos.

ii) Se estan produciendo cambios en la actividad minera a nivel
mundial debido al progresivo descenso de la produccién en los
principales paises desarrollados, tanto por el agotamiento de las
minas como por los costos de la energia y la preservacién ambiental.

iii) Con la notoria excepcién de Chile, donde las reformas bésicas
se introdujeron a mediados de la década de 1980, muchos paises de
la regién —entre los que se cuentan Argentina, Bolivia, Ecuador, Pera
y México— emprendieron recién en este decenio la tarea de

% En el caso del cobre, el desarrollo de los procesos hidrometalirgicos ha revolucionado su
explotacién: la lixiviacion con dcido sulfirico, vinculada ahora a la extraccién por solventes y
la electro-obtencién (SX-EW), ha hecho posible reducir considerablemente los costos de
produccién, a un nivel muy por debajo del que permiten las tecnologias convencionales, que
siguen la secuencia flotacién, fundicién y refinacién. Por razones tecnolégicas, se han
revalorizado los yacimientos de éxidos de cobre y los que contienen sulfuros secundarios;
ademds, al descartar el proceso de fundicién, las nuevas técnicas han inducido grandes mejoras
desde el punto de vista de los costos y el control ambiental.
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promover la inversién, acelerar la puesta en marcha de nuevos
yacimientos, incrementar y diversificar las exportaciones y, por lo
tanto, elevar su participacién en el mercado mundial.

La respuesta de los inversionistas ha sido muy positiva. La
inversién comprometida hasta mediados de los afios noventa para
ejecutarse en lo que resta del siglo asciende aproximadamente a
14 000 millones de délares. Considerando que la inversién com-
prometida a nivel mundial se estima en 41 000 millones de délares,
la regién captara un tercio del total, lo que indica que puede entrar
a un nuevo ciclo de inversiones mineras y ampliar significativamente
su oferta exportable (véase el cuadro III.15).

CUADRO II1.15. Mineria mundial: proyectos de inversién, 1995-2000

América Aus- Amé-

Latina Asia Africa  tralia/ Euro- rica Total
yel Ocea- pa del

Caribe nia Norte

Nimero de proyectos

Aluminio 2 5 3 0 2 0 12
Cobre 19 10 1 3 3 11 47
Minerales

ferrosos 1 2 0 1 0 2 6
Oro 8 7 4 8 1 20 48
Hierro 1 3 3 2 1 1 11
Plomo/ zinc 0 1 1 3 2 4 11
Otros 10 6 9 2 1 7 35
Total 41 34 21 19 10 45 170

Millones de délares

Aluminio 740 2920 3 680 0 510 0 7 850
Cobre 8 740 3144 9 171 525 2275 14 864
Oro 708 786 831 1076 102 2181 5684
Hierro 1300 440 1035 589 0 75 3439
Plomo/ zinc 0 25 100 190 76 269 660
Otros 2403 1887 1312 1215 311 1667 8795
Total 13 891 9202 6967 3241 1524 6 467 41 291

FUENTE: MacLean Hunter Publishing Co., Engineering and Mining Journal, enero de 1995.



158 AMERICA LATINA Y EL CARIBE. QUINCE ANOS DESPUES
5. Reestructuracion industrial y productividad

Desde finales de los afios setenta, el volumen de las exportaciones
manufactureras crecié notablemente (alrededor de 7% anual), aun
cuando la produccién de estos bienes permaneci6é practicamente
estancada.” Este resultado revela que el sector externo se convirtié en
el componente més dindmico de la demanda y, al mismo tiempo, que
muchas empresas han sido capaces de reorientar su produccién hacia
los mercados externos. '

A partir del segundo quinquenio de los ochenta, en algunos paises
(Chile, Colombia y Costa Rica) se empezaron a percibir sefiales de
recuperacion del nivel de actividad. Ya en los afios noventa, otros
paises (Argentina, Bolivia, Ecuador y mas recientemente Brasil),
fueron entrando a esta nueva fase de recuperacion.

La productividad manufacturera esta evolucionando en forma
muy positiva. Ya en la segunda mitad de la década de 1980 su
crecimiento se habia acelerado a ritmos incluso superiores a los del
decenio anterior. Aun asi, en los afios noventa los aumentos de
productividad han alcanzado tasas nunca registradas en los dos
decenios anteriores, si bien el desempefio de las economias de mayor
tamafio ha influido fuertemente en estos resultados (véase el cuadro
II1.16). A partir de ese momento, empezo6 a reducirse lentamente la
diferencia de productividad entre la region y los Estados Unidos,
cuyo ritmo de aumento puede considerarse representativo de la
velocidad del cambio en la frontera internacional.*®

Sin embargo, en la mayoria de los sectores industriales este
mejoramiento de la productividad laboral se logré sin grandes
inversiones nuevas y con una caida de la ocupacién. En gran parte
parece tratarse de cambios tecnolégicos relacionados con la
organizacién y de caracter "desincorporado”, es decir, no direc-
tamente vinculados a la incorporacién de nuevos bienes de capital,
aunque su introduccién implique inversiones complementarias.

Las exportaciones industriales, que habian desempefiado un papel

47 Sobre comercio de manufacturas de América Latina, véase CEPAL (1993a); sobre
reestructuracion y desarrollo productivo, CEPAL (1994b).
* Por ejemplo, si en 1970 la productividad de una muestra de la industria regional (Brasil,
Argentina, México, Chile y Colombia) equivalia a 25% de la alcanzada en Estados Unidos, en
1980 llegaba a un tercio y en 1993 a 28%.
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muy importante en los afios ochenta, continuaron expandiéndose en
los noventa, tanto en volumen como en valor, a pesar de la caida de
precios que sufrieron muchos insumos bésicos exportados por la
regién, como cobre, celulosa y harina de pescado, entre otros. Al
mismo tiempo, las importaciones industriales, que se habian
reducido considerablemente en la primera mitad de la década de
1980, volvieron a crecer con fuerza a partir de entonces. Como
resultado, el balance comercial ligeramente positivo que llegd a
registrar el sector manufacturero en 1985, se volvié negativo en 1990
y empeor6 mucho més en los afios siguientes, superando la magnitud
que alcanzara en 1980 (véase el cuadro II.17).

CUADRO II1.16. América latina y el caribe (12 paises): valor agregado por

trabajador en la industria manufacturera
(Tasas medias de variacion anual)

1970- 1980- 1985- 1990- 1985-

1980 1985 1990 1993 1993
Total 1.6 0.6 1.9 6.4 3.6
Argentina 31 0.3 4.1 10.7 6.5
Bolivia -2.5 31 6.8 4.6 6.0
Brasil 24 -0.4 1.3 8.8 41
Chile 2.8 0.8 -3.1 2.6 -1.0
Colombia 1.8 41 2.6 1.9 2.3
Costa Rica 1.5 -2.1 -0.9 2.0 0.2
Ecuador 0.9 45 -5.8 -0.2 -3.8
Guatemala 24 0.3 1.4 -6.4 -1.6
Meéxico 27 2.1 43 34 4.0
Perd -0.1 -1.4 -3.3 2.5 -1.1
Uruguay -1.2 -0.1 -1.0 -3.1 -1.7
Venezuela -4.0 1.7 -0.8 1.2 -0.1

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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CUADRO IIL.17. América Latina y el Caribe: exportaciones e

importaciones industriales
{(Millones de délares)

1970 1980 1985 1990 1992

Exportaciones 5048.8 32040.0 372442 614237 69 598.0
Importaciones 101834 62071.1 361910 687188 109 467.0

Balance -5134.7 -30031.1 1053.2 -7 295.1 -39 869.0
comercial

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

En sintesis, la situacién del sector industrial a mediados de los
afios noventa se caracteriza por una renovacion cada vez maés
generalizada de su capacidad de crecimiento, incrementos de
productividad, mayor capacidad exportadora que en décadas an-
teriores, fuerte expansion de las importaciones de manufacturas y un
considerable balance negativo en el comercio manufacturero.

6. Ineficiencia en la transformacion y uso de la energia

Los paises de América Latina y el Caribe poseen, en términos
relativos, un potencial energético superior al de otras regiones en
desarrollo. Se estima que la disponibilidad de energia aprovechable
con que cuenta la region equivale a 35% del potencial mundial; Asia
y Africa participan con 25% y 15%, respectivamente, y el saldo se
distribuye entre el resto del mundo.”

De estas reservas, 36% corresponde a las fuentes hidroenergéticas,
27% y 24%, respectivamente, al carbén y el petréleo, 8% al gas natural

* El concepto de reservas energéticas se relaciona no sélo con la disponibilidad de recursos,
sino basicamente con la posibilidad de explotarlos en forma rentable; por lo tanto, en el caso de
los bienes energéticos, su nivel puede variar segiin las cotizaciones internacionales. Las reservas
de energia de América Latina y el Caribe son del orden de 68.7 x 10° TEP (toneladas
equivalentes de petréleo), con una relacion reservas/produccién de 134 afios (CEPAL, 1993c,
pp- 36 a 40).
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y el remanente a otras fuentes. Sin embargo, las ventajas
comparativas se concentran en un niimero limitado de paises, debido
a factores geograficos, climaticos y topogréficos. Asi, por ejemplo, los
paises de América del Sur disponen de 85% del potencial energético
de la regioén, y de éste, a su vez, un tercio corresponde a Brasil.

América Latina y el Caribe estén lejos de lograr niveles adecuados
de eficiencia en la transformacién y uso de la energia. La medida de
intensidad energética —consumo de energia por unidad del
producto— se encuentra estancada, hecho atribuible a la sub-
utilizacién y obsolescencia de la base industrial, el crecimiento del
parque automotor y el uso atn generalizado de equipos de bajo
rendimiento para satisfacer las necesidades de energia de los hogares.

Después de la crisis de los precios del petrdleo en el mercado
internacional durante los afios setenta, los paises industrializados
aplicaron medidas de austeridad y sustitucién tendientes a disminuir
la intensidad de energia, en especial del petréleo, en las actividades
tanto humanas como productivas, sin alterar la calidad de vida y el
crecimiento econémico.”

Los resultados fueron significativos y contrastan nitidamente con
la realidad regional. Durante los tiltimos veinte afios, para el conjunto
de los paises de la OCDE, la intensidad energética se redujo 20%. En
cambio en América Latina y el Caribe, transcurrido el mismo plazo,
los resultados son modestos. En efecto, la importante reduccion de
9% que registré la intensidad energética en los afios setenta fue
contrarrestada en los afios siguientes por una tendencia opuesta.
Como resultado, en 1993 se consume 7% mas de energia que en 1980
para producir una unidad de producto.

La trayectoria energética, que relaciona la evolucién de la
intensidad energética con la del producto por habitante, depende de
las caracteristicas sociales y productivas de cada pais, asi como del
grado de desarrollo alcanzado. En economias mdas avanzadas es

% Estas medidas incluyeron intervenciones en relacién con la oferta de energia, orientadas
a diversificar la oferta y sustituir el petréleo, asi como con la demanda, tendientes a
racionalizarla, estimular un uso més eficaz y eficiente de la energia, y desincentivar su
desperdicio. Se establecieron normas sobre la temperatura en locales ptblicos y el consumo de
agua caliente para uso personal y calefaccion doméstica, asi como estdndares técnicos para
nuevas edificaciones; se realizaron campaiias publicas en contra del derroche de energia y en
favor de la inversién para su ahorro; también se destinaron recursos a la investigacién y
desarrollo sobre uso eficiente de la energia y explotacién de fuentes nuevas y renovables.
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previsible que dicha trayectoria presente una pendiente negativa, que
refleja un progresivo ascenso de la eficiencia energética —sea por
cambios tecnolégicos o de las estructuras productivas en favor de
actividades menos intensivas en uso de energia— a medida que
aumenta el ingreso per cdpita. En economias con bajo grado de
desarrollo, por el contrario, el incremento del ingreso per capita
tiende a vincularse a una mayor intensidad energética; esto se
traduce en una evolucién con pendiente positiva, que acusa la
ineficiencia energética de las tecnologias utilizadas (véase el grafico
I1I-6).

En el caso de América Latina y el Caribe, el comportamiento del
indicador de intensidad energética es erratico. Se observa una fuerte
pendiente positiva en el periodo 1980-1985, debido al retroceso del
ingreso per cépita, que se retoma entre 1987 y 1990. En los tres
primeros afios de los noventa esa tendencia se quiebra, como
resultado de la recuperacién del ingreso per cdpita, pero la in-
tensidad energética tiende a estabilizarse.

El escaso avance de la regién en cuanto al uso eficiente de la

, energia es imputable a un conjunto de limitaciones atn vigentes. En
primer lugar, en las agendas nacionales no se han incluido medidas
sobre conservacién de la energia o bien, cuando esto se ha hecho, no
han resultado atractivas desde el punto de vista econémico, debido
a las politicas de tarifas y precios subsidiados practicadas en décadas
anteriores. En muchos paises no ha existido una clara delegacién de
responsabilidades en el sector de la energia, la legislacién ha sido
inadecuada y las acciones discontinuas. Por otra parte, la capacidad
técnica para aplicar normas continda siendo limitada, tanto a nivel de
gobiernos como de empresas.

Las politicas tributarias y crediticias no han propiciado la
incorporacién en empresas y hogares de equipos que usen eficien-
temente la energia. Tampoco son frecuentes los programas de
informacion para crear conciencia sobre la importancia de la efi-
ciencia energética.

Otro factor adverso en este plano ha sido el énfasis en la oferta,
debido a la presién de la brecha constante entre una oferta de energia
que crece lentamente y una demanda, en buena parte subsidiada, que
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GRAFICO I1I1.6. América Latina y el Caribe (25 paises): evolucién anual
de la intensidad energética *
(BEP por miles de dolares de producto a precios constantes de 1980) b
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? La intensidad energética corresponde al consumo de energia por unidad de PIs.

b Un BEP (barriles equivalentes de petréleo) es igual a 0.13878 TEP (toneladas equivalentes de
petréleo).
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aumenta con excesiva rapidez. Este es un caso evidente de
subutilizacién de los precios como herramienta, que se traduce en
altos costos, no sOlo en términos de eficiencia energética y
productiva, sino también distributivos, pues el subsidio indis-
criminado a la demanda de energia es manifiestamente regresivo. Por
otra parte, la insuficiente asignacion de recursos para el
mantenimiento de la infraestructura de generacion eléctrica y la gran
cantidad de energia que pierden los sistemas de distribucién son
otros elementos que contribuyen a explicar los rezagos en materia de
eficiencia energética en América Latina y el Caribe.

F. CONCENTRACION ECONOMICA Y HETEROGENEIDAD ESTRUCTURAL

Durante la vigencia de la modalidad de crecimiento "hacia adentro”,
todos los paises de la regién se caracterizaron por la heterogeneidad
estructural de sus sistemas productivos, considerando que no sélo
existian enormes diferencias de productividad dentro de cada sector
—como consecuencia de formas de produccién y niveles tecnolégicos
muy diversos— sino que esas diferencias persistian en el tiempo,
incluso durante procesos de crecimiento y modernizacion, en muchos
casos bastante vigorosos.

A nivel agregado, durante los afios ochenta este aumento de la
heterogeneidad estructural se reflej6 sobre todo en fuertes caidas de
la productividad laboral en el sector de los servicios (véanse el
cuadro II1.10 y el grafico II1.7). Una gran parte de la fuerza de trabajo
afectada por el proceso de precarizacién del empleo que se observé
durante ese periodo buscé refugio en el sector terciario, realizando
actividades de baja productividad.

En la fase de crecimiento y de plena transformacién de la
modalidad de desarrollo de los afios noventa se perciben sefiales de
un aumento de la concentracion econémica y de la heterogeneidad
estructural, que se manifiesta en diferencias intrasectoriales de
productividad, por lo menos en las actividades no agricolas.

Si bien persisten enormes diferencias de productividad entre los
sectores campesinos y la agricultura comercial —derivadas del
desigual acceso a la tierra, el agua de riego y el capital, asi como de
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los rezagos en la incorporacién de tecnologia— la modernizacion de
la agricultura a lo largo de las dltimas décadas ha sido notable y
abarco a segmentos significativos de productores. La productividad
de actividades de cultivo y ganaderas, realizadas predomi-
nantemente por pequefios y medianos productores en ecosistemas de
clima templado, se aproxima, como ya se sefiald, a la de sus
equivalentes en paises desarrollados. Asimismo, en la agricultura
comercial de la regién estdn surgiendo modernos sistemas de
agronegocios, que representan una nueva forma de interna-
cionalizacion. En cambio, en cultivos caracteristicos de la agricultura
de subsistencia y difundidos en sistemas agroecolégicos muy
diversos, las diferencias de productividad con respecto a los niveles
internacionales son enormes. En este panorama general se observan,
sin embargo, experiencias promisorias basadas en la vinculacién
entre sectores modernos y atrasados (véase el recuadro I11.3).

En el sector minero, el dinamismo evidentemente no es
compartido por las pequefias y medianas empresas, que muestran un
creciente rezago tecnolégico con respecto a la gran mineria situada en
la frontera internacional por unas pocas empresas transnacionales.

Por su parte, en el sector manufacturero, el acelerado aumento de
la productividad en los afios noventa se ha centrado en las industrias
mediana y grande. Como los avances de la pequefia industria en este
sentido han sido menores o nulos, la distancia entre ambos estratos
continia creciendo.

Si se comparan las variaciones de productividad dentro del sector
secundario en su conjunto (mineria, industria y construccién) entre
1990 y 1993 (véase el cuadro II1.10), con las tasas de aumento de la
productividad en las empresas industriales grandes y medianas
(véase el cuadro I11.16), se comprueba que las primeras son inferiores
a las segundas —muy marcadamente, en algunos casos. Por otra
parte, si se consideran los ya mencionados aumentos de
productividad en la gran mineria, es posible concluir que, en este
periodo de recuperacién o crecimiento, la productividad del trabajo
en la pequefia y mediana industria, la construccién y, probablemente,
la pequefia mineria, ha sufrido una baja significativa.



166 AMERICA LATINA Y EL CARIBE. QUINCE ANOS DESPUES

GRAFICO IIL.7. América latina y el caribe (6 paises):

productividad sectorial del factor trabajo
(Miles de ddlares a precios de 1980)

= Sector primario

Sector secundario
Sector terciario

- Total economia

) o
1970 1980 1990 1994

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela.
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ontinuacion)

Dentro del sector terciario, actividades como las tele-
comunicaciones y los servicios financieros estan siendo objeto de pro-
fundas reestructuraciones en muchos paises de la region, proceso que
se traduce en fuertes aumentos de productividad en los segmentos
correspondientes. En algunos casos, como los de Argentina,
Colombia y Chile, estas iniciativas ya han contribuido a mejorar
considerablemente la productividad laboral media del sector
terciario. Paralelamente, sin embargo, lo mds frecuente es que el
aumento del empleo en el conjunto del sector siga nutriéndose de la
expansion de las actividades de menor productividad (trabajadores
por cuenta propia, no profesionales ni técnicos, microempresas). La
coexistencia en muchos paises de una corriente de fuerte mo-
dernizacién en el caso de algunas actividades terciarias con otra de
expansion de actividades informales indica que las diferencias de
productividad dentro de este sector tienden a ampliarse.

Por otra parte, resulta evidente que existe una mayor
concentracién de la produccion industrial en empresas pertenecientes
a grandes conglomerados, nacionales o transnacionales. Esta
situacién se vincula en parte a la mayor densidad de capital que
implica el mayor dinamismo de las industrias de productos basicos,
pero también a la concentracién de vastos recursos financieros, la
realizacién de ganancias de capital y la captacion de nuevas
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cuasirrentas por parte de un reducido nimero de grandes
conglomerados empresariales multisectoriales, que emergieron en la
mayoria de los paises durante los procesos de ajuste y reforma
estructural (véase el recuadro I11.4).
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G. EVOLUCION DE LA COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL
1. Diversificacion y dinamismo de las exportaciones

Entre 1970 y 1990, el volumen de las exportaciones de América Latina
y el Caribe™ se expandié sostenidamente, a una tasa media superior
a 6% anual. Ese aumento fue més alto que el del producto en los afios
setenta y, naturalmente, durante la crisis de los ochenta. En términos
de poder de compra, sin embargo, el incremento de las exportaciones
fue erosionado por la caida de los términos del intercambio (CEPAL,
1995a).

*! No se incluye a Venezuela, con el fin de aislar parte del efecto de las variaciones que
registraron los precios y volimenes de los combustibles durante ese lapso.




172 AMERICA LATINA Y EL CARIBE. QUINCE ANOS DESPUES

A partir de mediados de los afios ochenta, el ritmo del comercio
mundial se aceler6 y, con él, las exportaciones de la region. En
algunos paises la tasa de expansion de los volimenes exportados au-
menté significativamente (Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa
Rica, Perd y Venezuela), en particular durante los afios noventa
(CEPAL, 1995a) (véase el cuadro I11.18.)

En la gran mayoria de los casos, la evolucion de los precios de las
principales exportaciones de la regiéon no ha favorecido su desarrollo,
ya que su tendencia de largo plazo ha sido decreciente en términos
reales. En el periodo 1990-1995, sélo el banano y el zinc exhibieron
precios relativos superiores a los de 1980; los productos que sufrieron
caidas de precios menos pronunciadas fueron el cobre y el hierro, con
bajas cercanas a 13%, en promedio, respecto de 1980. Los casos
restantes fueron atin més graves, ya que incluso se lleg6 a pérdidas
del orden de 40% en los precios relativos. Cabe subrayar que para 16
de los 18 principales productos de exportacion este deterioro ha sido
sostenido y de largo plazo, lo cual implica que sus precios relativos
han decrecido durante més de 10 afios, en promedio, obligando a
redoblar el esfuerzo exportador para mejorar el balance externo. En
el caso hipotético de que las exportaciones de los paises de la regién
se compusieran, por partes iguales, de los productos incluidos en el
cuadro I11.19, la pérdida promedio de los precios relativos durante el
primer quinquenio de 1990 con respecto al afio base bordearia 36%
en términos reales.

Esta evolucién adversa no afecta sé6lo a los bienes primarios sino
también a los bienes industriales homogéneos (commodities). De
hecho, segtin un reciente andlisis de la trayectoria del indice de
precios reales de un amplio conjunto de tales bienes, en comparacién
con el de las manufacturas, en 1992 sus precios habrian llegado al
valor mas bajo en 90 afios (Borensztein y otros, 1994).

Las tasas de variacion del conjunto de precios reales, en promedio,
han tendido a mantenerse, no obstante lo cual algunos mercados
individuales denotan mayor inestabilidad, que se manifiesta en
coeficientes de variacién superiores a 20% en numerosos casos y
periodos (véase el cuadro II1.19). Por ejemplo, algunos de los paises
de la regioén exportan principalmente azicar, café, cacao y algodon,
productos que figuran entre los mas afectados por variaciones de sus
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precios reales; por lo tanto, estas economias se han visto expuestas a
importantes fluctuaciones externas, negativas para su estabilidad. La
evidencia que se presenta en el cuadro ITI.19 es corroborada por otros
andlisis del comportamiento de los precios de los productos
industriales béasicos (Borensztein y otros, 1994); ademés, queda de
manifiesto que durante las ultimas décadas la inestabilidad de estos
precios ha aumentado en comparacién con la experiencia histérica
del presente siglo.

La tendencia negativa mostrada por los precios de los principales
productos de exportacién ha generado continuas pérdidas por
concepto de variaciones de los términos del intercambio y también ha
contribuido a la inestabilidad externa de los paises de la region. Los
efectos de la variabilidad de los precios externos, sumados a su
evolucién descendente, han resultado adversos para América Latina.
Durante los afios setenta y ochenta los valores unitarios de
exportacién experimentaron fuertes fluctuaciones, en especial
durante la primera de esas décadas, cuando los coeficientes de
variacién fueron sustancialmente mayores. A partir del segundo
quinquenio de los ochenta esta situacion ha tendido a moderarse
relativamente, a pesar de lo cual las tasas de variacién de los precios
externos se han mantenido por encima de las observadas en la
década de 1970. A su vez, las fluctuaciones de los valores unitarios de
exportacién contindan siendo varias veces superiores a las
registradas por las importaciones, como se aprecia en el cuadro II1.20.

Por otra parte, se observé un proceso de mayor integracion de las
economias de la regién entre si y con el mundo, en la medida en que
también disminuyé significativamente la concentracién de las
exportaciones de cada pais en unos pocos productos y cambié su
composicion en favor de bienes con mayor valor agregado y —en
cierta medida— mas alto contenido tecnolégico y nivel de calificacién
laboral. Como resultado de esta tendencia, decreci6 la participacién
de los productos primarios en las exportaciones totales y aumenté
sustancialmente la de las semimanufacturas y los productos in-
dustriales basicos, como asi también la de los productos industriales
con mayor contenido tecnolégico (véase el cuadro II1.21).



CUADRO IT1.18. América Latina (19 paises): crecimiento de las exportaciones de bienes y

del producto interno bruto 1970-1995
(Délares de 1980; tasas anuales de variacién)

1971-1980 1981-1990 1991-1995
Exportaciones Exportaciones Exportaciones
PIB Volumen Poder de PIB  Volumen Poderde PIB Volumen Poder de
compra compra compra
Argentina 2.8 44 6.0 -0.8 8.2 39 5.7 7.1 6.6
Bolivia 39 -0.7 10.1 0.2 1.8 -2.0 36 9.3 43
Brasil 8.7 85 6.3 1.7 72 52 27 71 8.7
Chile 2.7 8.1 44 3.0 6.8 5.6 7.1 97 12.0
Colombia 54 48 6.3 37 6.5 76 43 54 7.7
Costa Rica 55 4.0 49 24 4.6 44 45 111 10.1
Ecuador 9.0 225 159 19 7.0 5.0 34 8.8 5.6
El Salvador 27 5.2 6.7 -0.4 -2.5 =77 55 149 227
Guatemala 57 6.6 79 09 -04 -1.3 41 58 7.3
Haiti 4.8 7.8 7.6 -04 8.0 5.0 -5.8 9.3 -8.6
Honduras 5.7 44 48 2.3 1.3 1.7 3.3 04 39
Meéxico 6.7 11.0 15.6 1.7 9.3 59 0.7 105 82
Nicaragua 08 04 -1.1 -1.2 1.0 -1.2 14 6.5 43
Panama 54 514 405 0.8 1.1 23 49 104 78
Paraguay 8.7 8.1 73 3.2 13.7 17.7 3.0 55 115
Perd 3.9 31 3.6 -09 -1.3 -3.6 55 83 85
Rep. Dominicana 7.1 57 52 25 0.5 -3.7 38 -0.7 19
Uruguay 31 66 20 06 5.7 5.8 34 27 28
Venezuela 1.9 -5.1 13.6 0.5 2.0 2.0 29 4.7 -0.7
América Latina 5.6 2.4 6.9 69 5.4 3.0 3.0 79 72
FUENTE: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.



CUADRO III.19. América Latina y el Caribe: tendencia y variacion del
indice de precios relativos de los principales productos de exportacion

Indice promedio Coeficientes de variacién
(1980 = 100) (porcentajes)

1975-  1980-  1985-  1990- 1975- 1980- 1985- 1990-
1979 1984 1989 1995° 1979 1984 1989 1995

Azicar

cruda 58.4 49.6 25.9 31.0 55.8 64.3 334 19.5
Banano 1018 1103 1135 120.6 7.3 8.3 116 16.7
Cacao 145.0 91.1 69.4 38.6 355 14.9 339 12.7
Café
(suave) 140.3 98.2 88.2 54.1 399 8.1 33.7 429
Carne de

vacuno 92.6 96.2 81.0 69.9 17.8 3.6 6.5 10.0
Harina de

pescado  104.4 92.2 72.6 674 214 11.8 16.1 11.1

Maiz 93.1 88.2 58.2 52.6 17.7 121 17.2 8.3
Soja 122.3 102.1 79.3 66.3 8.3 8.0 12.1 4.0
Trigo 109.3 101.7 74.7 65.5 17.9 2.2 16.8 7.6
Algodén 107.2 959 67.1 674 16.1 7.6 13.0 21.1
Lana 107.3 90.1 849 57.2 11.8 8.0 5.7 18.1
Cobre 93.0 80.3 86.5 88.2 99 14.9 23.7 144
Estaiio 86.8 88.6 47.4 26.9 20.0 7.5 424 6.3
Hierro 102.3 974 92.2 874 85 44 17.1 9.3
Plomo 99.0 71.8 56.5 50.8 30.5 27.3 14.0 221
Zinc 135.8 1226 1324 1195 19.3 155 26.3 171
Petréleo

crudo 51.3 96.6 49.6 39.8 103 7.8 434 11.9
fndice
promedio  102.9 92.5 75.3 64.4 6.8 6.0 8.1 6.5
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FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales; y UNCTAD, Handbook of International Trade and
Development Statistics.
2 El promedio 1990-1995 fue calculado sobre la base de una estimacién de los precios para ‘
1995. Los indices de precios nominales fueron deflactados por el Indice de valores unitarios de
exportacién para paises desarrollados. |
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CUADRO I11.20. América Latina (19 paises): coeficientes de variacion de
los precios del comercio exterior

(Porcentajes)
Valores unitarios de Valores unitarios de
exportacién importacién
1960- 1970- 1980- 1985- 1960- 1970- 1980- 1985-
1969 1979 1989 1994 1969 1979 1989 1994

Argentina 48 327 139 8.0 14 9.8 2.3 3.1
Bolivia 216 593 153 13.1 1.1 7.6 24 2.5
Brasil 51 40.2 9.2 5.1 14 11.8 2.7 1.8
Chile 218 263 145 12.5 1.8 110 18 2.5
Colombia 58 494 9.8 9.5 0.5 8.4 1.3 1.4
Costa Rica 4.1 40.2 5.8 8.4 0.7 8.2 22 1.0
Ecuador 50 432 233 13.5 0.9 10.2 3.9 1.6
El Salvador 3.8 417 126 15.9 13 8.9 21 21
Guatemala 49 378 6.9 5.6 35 8.7 1.2 09
Haiti 74 434 142 10.9 0.7 9.0 12 15
Honduras 6.6 419 58 4.3 27 104 14 1.5
Meéxico 7.1 381 217 10.1 28 9.7 17 27
Nicaragua 27 329 6.8 16.1 23 8.2 1.2 24
Panama 82 313 132 14.4 0.6 116 30 34
Paraguay 72 394 112 121 1.7 100 3.8 0.9
Peru 153 317 112 13.5 24 106 20 35
Reptiblica

Dominicana 134 363 144 10.8 05 9.0 1.8 3.2
Uraguay 68 276 107 90 24 137 21 19
Venezuela 80 654 266 20.0 29 8.1 20 11

FUENTE: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Segun estudios anteriores (Fajnzylber, 1991), a excepcion de Costa
Rica, la insercién de los paises centroamericanos en el comercio
internacional sufrié un retroceso durante el periodo 1980-1989. No
obstante una pérdida de competitividad en el mercado de la OCDE,
los resultados del periodo 1990-1993 fueron diferentes para la
subregion, ya que mostraron avances en su insercion internacional,
en particular con respecto a su principal mercado, el de Estados
Unidos (véase el recuadro IIL.5 y el cuadro I11.22).
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En sintesis, las economias de la region muestran una notable
reorientacién hacia el exterior, fuertemente apoyada en una ex-
plotacién mds intensa de los recursos naturales. El coeficiente de
exportaciones se elevé de 14% del PiB en 1980, a 21% en 1990 y a 25%
en 1995. Si bien, como tendencia general, la participacién de los
productos primarios en ese total se reduce, el mayor peso relativo de
las manufacturas y semimanufacturas refleja un fuerte sesgo hacia las
actividades industriales que procesan recursos naturales.

La incorporacién de progreso técnico durante el periodo bajo
andlisis se ha concentrado fundamentalmente en la explotacién
directa de recursos naturales o en su procesamiento industrial.
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CUADRO II1.21. América Latina (16 paises): composicién de las
exportaciones de bienes®
(Porcentajes)

Produc- Semi- Manu-
tos pri-  manu- facturas  Otros  Total
marios facturas
Argentina 1970 61.3 25.6 13.1 0.1 100.0
1980 489 30.6 20.5 0.0 100.0
1994 36.3 334 30.3 0.0 100.0
Bolivia 1970 48.4 45.8 5.8 0.1 100.0
1980 61.3 36.5 22 0.0 100.0
1993 426 32.6 15.7 9.1 100.0
Brasil 1970 67.0 212 - 115 0.3 100.0
1980 302 36.0 33.6 0.2 100.0
1994 19.9 30.3 480 1.8 100.0
Colombia 1970 85.1 7.7 6.6 0.6 100.0
1980 70.3 11.3 16.1 2.3 100.0
1993 51.5 10.6 31.6 6.3 100.0
Costa Rica 1970 72.0 11.9 16.1 0.0 100.0
1980 60.2 13.7 26.1 0.0 100.0
1992 55.8 14.1 218 8.2 100.0
Chile 1970 12.9 84.9 2.2 0.0 100.0
1980 202 744 5.3 0.1 100.0
1994 30.4 56.3 8.9 4.4 100.0
Ecuador 1970 90.5 7.9 1.6 0.0 100.0
1980 74.3 23.5 2.2 0.0 100.0
1992 90.1 6.7 3.0 0.2 100.0
El Salvador 1970 632 11.4 252 0.2 100.0
1980 542 15.0 30.5 0.3 100.0
1991 455 20.0 34.3 0.1 100.0
Guatemala 1970 60.1 13.5 26.3 0.1 100.0
1980 60.2 17.6 22.0 0.2 100.0
1992 47.6 25.3 26.9 0.2 100.0
Honduras 1970 75.0 18.2 6.8 0.0 100.0
1980 77.8 12.8 9.3 0.0 100.0
1992 81.1 7.6 10.6 0.7 100.0
México 1970 45.3 26.7 27.7 0.3 100.0
1980 80.7 9.7 95 0.1 100.0
1992 38.2 135 47.6 0.6 100.0
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CUADRO II1.21 (continuacién)

Nicaragua 1970 68.3 18.0 13.7 0.1 100.0
1980 73.1 15.7 112 0.0 100.0
1991 68.4 21.3 7.2 3.1 100.0
Paraguay 1970 43.7 492 7.1 0.0 100.0
1980 56.7 372 6.1 0.0 100.0
1993 62.1 244 13.5 0.0 100.0
Pert 1970 30.5 68.4 1.0 0.0 100.0
1980 449 40.3 14.7 0.1 100.0
1993 21.1 57.5 14.9 6.5 100.0
Uruguay 1970 61.6 20.9 17.4 01 100.0
1980 39.8 24.5 35.6 0.1 100.0
1993 28.1 312 40.1 0.6 100.0
Venezuela 1970 70.0 29.0 0.7 0.2 100.0
1980 66.6 322 1.1 0.0 100.0
1993 50.9 37.0 10.8 14 100.0

FUENTE: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.

* Los bienes exportados se clasificaron de acuerdo con el criterio expuesto en: CEPAL, "El
comercio de manufacturas en América Latina, evolucién y estructura, 1962-1989", serie Estudios
e informes de la CEPAL, N* 88 (LC/G.1731-P), Santiago de Chile, noviembre de 1992, pp. 30 a 34.
Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: 5.92.11.G.12.

De este modo, la regiéon muestra avances en cuanto a diver-
sificacién exportadora y aplicacion de progreso técnico en sus
exportaciones. Sin embargo, el peso relativo de las ventas externas de
productos basicos —alimentos, agricolas no alimenticios, metales y
minerales, combustibles— continta siendo superior al promedio que
se registra en los paises en desarrollo. Con un desempefio superior
a la media mundial en cuanto a volumen de las exportaciones, su
valor es considerablemente erosionado por la persistente y pro-
nunciada variabilidad de los precios, asi como por los términos del
intercambio. Por otra parte, también se mantiene un superavit
comercial en productos primarios que contribuye a financiar el déficit
neto en los sectores industrial y de servicios. En la medida en que el
comercio mundial muestra mayor dinamismo respecto de los
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productos con mayor contenido tecnolégico, en particular las
manufacturas no basadas en recursos naturales, el desafio que
implica la competitividad insta a redoblar los esfuerzos por
diversificar la oferta exportadora, incorporar tecnologia e incre-
mentar la calidad y la profundidad de los enlaces entre las
exportaciones y el resto de los sectores productivos.

2. Evolucién de la competitividad internacional de la region

La economia mundial ha entrado en un proceso de transformacién en
el que la competencia es cada vez més intensa y desempefia un papel
creciente en la definicién y reparticién de beneficios entre los paises,
cuya competitividad internacional puede ser medida de muchas
maneras.”

Entre los afios 1980 y 1993, la contribucién de las manufacturas a
las importaciones totales de los paises miembros de la OCDE creci6 en
forma acelerada, de 72% a casi 90%; a su vez, la participacién de los
paises en desarrollo en esas importaciones de manufacturas subié
vigorosamente, de 11% a 19% del total. Ademas, la contribucién de
las manufacturas no basadas en recursos naturales® aument6 de 66%
a 76% de las importaciones totales, con una participacién en ellas de
los paises en desarrollo que creci6 de casi 8% en 1980 a 18% en 1993.
En otras palabras, el proceso de transformacién de la economia
mundial abri6 una via importante para que los paises en desarrollo
participaran en el segmento mas activo del comercio internacional.

52 Como ejemplos extremos de las formas de medir la competitividad internacional de los
paises se puede mencionar, por una parte, que The Economist usa como tnico indice la tasa de
cambio real efectiva, y por la otra, que el Foro Econémico Mundial incorporé 381 criterios
distintos en su edicién de The World Competitiveness Report de 1994. Las estimaciones
presentadas en el presente documento se elaboraron con el programa de computacién CAN,
Andlisis de la competitividad de los paises, version 2.0, desarrollado por la CEPAL. En éste, la
competitividad internacional se define exclusivamente sobre la base de la participacién que cada
pais tenga en las importaciones de los paises de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo
Econémicos (OCDE), Mortimore (1995).

* Las manufacturas no basadas en los recursos naturales comprenden las secciones 5 a 8 de
1a Clasificacién Uniforme para el Comercio Internacional (CUC], revision 2), salvo los capitulos
61, 63 y 68 y los grupos 661, 662, 663, 667 y 671.




CUADRO I11.22. Centroamérica: indicadores de diversificacion y dinamismo exportador en
el comercio con los Estados Unidos

Crecimiento Grado de Posicionamiento Exportaciones Aumentos de Grado de
de las ex- participacién en en rubros de manu- participacién en diversificacién
portaciones las impor- dindmicos de facturas rubros de delas
Pais de bienes taciones exportacién (porcentaje de exportacion exportaciones
y servicios (porcentajes) (1991-1995)° exportaciones (1994)¢ (1994)
(1988-1993)* (1994)° de bienes)
(1992)¢
Costa Rica 13.1 0.2 -7.8 25.6 12.7 186
El Salvador 44 01 11.0 47.8 131.8 102
Guatemala 9.8 0.2 -121 ' 29.9 38.6 150
Honduras 0.8 0.2 93 12.9 109.6 110
Nicaragua 7.2 0.0 -107.1 7.0 3119 26
Panama 133 0.0 -13.6 16.7 -18.9 53
Republica
Dominicana 44 0.5 -7.8 49.3 389 225

FUENTE: Departamento de Comercio de los Estados Unidos; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),
Handbook of International Trade and Development Statistics, Nueva York; CEPAL, Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, Santiago de
Chile; y Fondo Monetario Internacional (FMI), Estadisticas financieras internacionales, Washington, D.C.

2 Tasa media de variacién anual del valor de las exportaciones de bienes y servicios. ® Participacion de las exportaciones del pais en las
importaciones totales de los Estados Unidos. © Variacién de las importaciones estadounidenses de productos procedentes del pais indicado,
como proporcién de la variacién total de las importaciones estadounidenses de ese bien, promedio 1991-1995. ¢ Exportaciones de
manufacturas como porcentaje de las exportaciones de bienes. © Porcentaje de variacién de la proporcién de bienes importados por los
Estados Unidos desde el pais indicado, con respecto a las importaciones estadounidenses totales de ese producto.  Ndamero de rubros de
exportacién a los Estados Unidos con un valor superior a 500 000 délares.
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Durante ese periodo, los principales focos de dinamismo fueron
cinco ramas industriales: computadores, otra maquinaria eléctrica y
equipos electrénicos, confecciones, maquinaria no eléctrica y ve-
hiculos automotores. En 1993, s6lo a esos cinco grupos correspondia
casi la tercera parte de las importaciones totales de la OCDE.
Evidentemente, los paises que logren insertarse en el comercio
internacional en esos rubros vincularian la evolucién de su cre-
cimiento y desarrollo a la del segmento mas dinamico del comercio
internacional. Por otra parte, la participaciéon de los paises de la OCDE
en los mercados de esos activos rubros ha bajado, transformacién que
brindé a otros paises la oportunidad de aumentar sus exportaciones
a la OCDE en tales ramas.

De los paises en desarrollo, los asiaticos son los que se han
mostrado mds competitivos, en particular los llamados cuatro tigres
(Corea del Sur, Hong Kong, Singapur y la Provincia China de
Taiwén); estos paises han orientado su estructura exportadora de
acuerdo con los rubros de importacién méas dinamicos de la OCDE
(véase el cuadro II1.23). En 1993, del total de sus exportaciones a la
OCDE, 92% correspondi6é a manufacturas y de éstas, 90% a
manufacturas no basadas en recursos naturales. Entre 1980 y 1993, el
aumento de su participacion en las importaciones de la OCDE (de 3.5%
a 5.9%, en general) fue mayor en el caso de las manufacturas (de 5.4%
a 7.3%) y, en particular, en el de las manufacturas no basadas en
recursos naturales (5.73% a 7.65%).

Por otra parte, entre los 10 principales rubros de exportacioén de
estos cuatro paises figuran solamente aquellos con un com-
portamiento dindmico en el comercio exterior. Esto significa que
ganan mercados en los productos de mayor sofisticacion tecnolégica
y los pierden en los més sencillos, como las confecciones y el calzado.

La realidad en América Latina es distinta. En el cuadro II1.23 se
puede observar que, si bien es cierto que los paises de América Latina
(agrupados en la ALADI) han modificado la estructura de sus
exportaciones a la OCDE en la direccién apropiada (la contribucién de
las manufacturas se duplicé con creces, de 23% a 48%, y la de las
manufacturas no basadas en recursos naturales practicamente se
triplicé entre 1980 y 1993), su participacién en las importaciones
totales de los paises de la OCDE mostr6 un leve descenso (de 4.4% a
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4.1%) y la posiciébn competitiva de los sectores dinamicos sélo
registré avances limitados entre 1980 y 1993 (de 1.9% a 2.7% las
manufacturas y de 1.3% a 2.4% las manufacturas no basadas en
recursos naturales) (Mortimore, 1995).

S6lo tres de los principales productos de exportacién de los paises
de la ALADI corresponden a los rubros mas dindmicos del comercio
exterior (automéviles para pasajeros, partes y piezas de vehiculos y
material de distribucién de electricidad).

En el cuadro III.23 también se advierte que los paises de
Centroamérica y el Caribe concentran su comercio exterior en los
recursos naturales atin mas que los de la ALADI y que, a pesar de
haber modificado la estructura de sus exportaciones a la OCDE en
favor de las manufacturas, no han logrado evitar que disminuya su
participacién en las importaciones totales de esa agrupacién de
paises desarrollados (de 0.9% a 0.6%) entre 1980 y 1993. El modesto
incremento en su participacion en las manufacturas (de 0.2% a 0.3%)
no alcanzé a compensar la baja en recursos naturales (de 1.7% a
1.3%).

La lista de los 10 rubros de exportacién mas importantes de este
grupo de paises estd dominada por los recursos naturales (frutas,
café, azucar, petrdleo y sus derivados, minerales); sin embargo, es
posible detectar la aparicién de un nuevo grupo de productos
competitivos: las confecciones. Este grupo corresponde a cuatro de
los cinco rubros dindmicos de las exportaciones principales y a todas
las actividades en las que estos paises ganan mercado.

Por lo menos dos paises de la regién, México y la Republica
Dominicana han logrado aprovechar con éxito relativo las
oportunidades ofrecidas por la transformacién del comercio
internacional durante el periodo 1980-1993 y mejoraron notablemente
sus posiciones competitivas. La estructura de las exportaciones de
México a la OCDE mostrd una transformacién notable: la proporcién
correspondiente a manufacturas no basadas en recursos naturales
aumentd de 25% a 68%. A diferencia de lo ocurrido en el resto de la
regién, este cambio condujo a un importante avance de la
participacién de México en las importaciones totales de la OCDE (de
1.3% a 1.8%), y en las de manufacturas no basadas en recursos
naturales (de 0.7% a 1.7%).



CuaDRro I1.23. Competitividad internacional de América Latina y el Caribe, 1980 y 1993

(Porcentajes)
ALADI? América Central Este asidtico®
y Caribe®
» 1980 1993 1980 1993 1980 1993
I. Contribucién (estructura de las

exportaciones a la OCDE) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Recursos naturales (1) + (2) + 3) 75.6 49.2 85.1 54.0 13.1 6.4
Agricultura (1) 30.3 25.2 48.7 415 5.8 4.7
Energia (2) 36.1 18.6 225 49 49 1.3>

Otros recursos naturales (fibras textiles, minerales
y otros) (3) 9.3 54 13.9 7.7 0.7 04
Manufacturas (4) + (5) 23.1 48.1 12.2 43.0 84.7 92.1
Basadas en recursos naturales (4) 8.5 7.2 32 3.6 4.1 1.7
No basadas en recursos naturales (5) 14.6 40.5 9.0 394 80.6 90.4
1.3 2.7 2.7 3.0 2.3 1.5

Otros (6)




CUADRO II1.23 (continuacion)

II. Participacién en el mercado de

importaciones de la OCDE 4.4 41 09 0.6 3.5 5.9
Recursos naturales (1) + (2) + (3) 7.6 8.5 1.7 1.3 1.0 1.6
Agricultura (1) 9.3 8.5 3.0 1.9 1.9 23
Energia (2) 6.2 8.0 0.8 0.3 0.7 0.8
Otros recursos naturales (fibras textiles, minerales
y otros) (3) 11.3 11.5 3.4 22 0.7 1.3
Manufacturas (4) + (5) 1.9 2.7 0.2 0.3 54 7.3
Basadas en recursos naturales (4) 6.7 6.6 0.5 0.4 25 22
No basadas en recursos naturales (5) 1.3 2.4 0.2 0.3 57 7.6
Otros (6) 3.0 4.2 1.3 0.6 4.2 34

FUENTE: CEPAL, sobre la base del programa de computacién CAN, Andlisis de la competitividad de los paises, versién 2.0.
* Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, México, Peri, Paraguay, Uruguay y Venezuela. ® Costa Rica,
El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Barbados, Cuba, Repiiblica Dominicana, Haiti, Jamaica y Trinidad y Tabago. © Corea del Sur,
Hong Kong, Singapur y la provincia china de Taiwan.
(1) Secciones 0, 1y 4; capitulos 21, 22, 23, 24, 25 y 29 de la Clasificacién Uniforme para el Comercio Internacional (Revisién 2).
(2) Seccién 3.
(3) Capitulos 26, 27 y 28.
(4) Capitulos 61, 63 y 68; grupos 661, 662, 663, 667 y 671.
(5) Secciones 5, 6 (menos capitulos y grupos incluidos en el 4), 7 y 8.
(6) Seccién 9.
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A pesar de que el petréleo sigue ocupando el primer lugar con casi
15% de las exportaciones mexicanas a la OCDE, el resto de la lista
incluye casi exclusivamente manufacturas en los rubros mas
dindmicos, como las correspondientes a la industria automotriz y
maquinaria eléctrica y equipos electronicos.

La transformacion de la estructura de exportaciones a la OCDE en
favor de las manufacturas fue mas marcada en el caso de la Republica
Dominicana, ya que éstas aumentaron de 29% a 81% (el incremento
de las manufacturas no basadas en recursos naturales fue de 15% a
69% del total entre 1980 y 1993). Excluyendo recursos naturales como
el niquel y el aztcar, las principales exportaciones de la Republica
Dominicana provienen de las zonas francas. Por lo tanto, el avance de
su posicion competitiva esta directamente vinculado a estas zonas,
asi como a las empresas transnacionales, mayoritariamente de origen
estadounidense, que intentan elevar su competitividad en industrias
ligeras (confecciones y equipos electrénicos) mediante operaciones de
ensamblaje (maquila) combinadas con un acceso privilegiado al
mercado de los Estados Unidos. Sin embargo, estas operaciones no
parecen haber aportado mucho en cuanto a transferencia de
tecnologia (Mortimore, Duthoo y Guerrero, 1995).

En sintesis, la posicion competitiva de América Latina y el Caribe
muestra claros rezagos comparada con la de los paises asiaticos en
desarrollo o los cuatro tigres de esa regién. Si bien la estructura de
sus exportaciones registré6 cambios significativos en favor de las
manufacturas de mayor demanda, su participacion en las
importaciones de la OCDE, sobre todo en los rubros mas dinamicos,
ha mostrado avances atin muy limitados.

Las excepciones méas notables han sido los éxitos relativos de la
industria automotriz de México y de las zonas francas (maqui-
ladoras) de México y la Reptblica Dominicana. En ambos casos, las
empresas transnacionales han desempefiado un papel muy im-
portante. Las cifras muestran que América Latina y los paises en
desarrollo de Asia buscan la competitividad internacional por muy
distintos caminos y, si el acceso a las importaciones dinamicas de la
OCDE es un buen indicador, la regién tiene por delante la tarea de
superar su rezago en materia de exportaciones con mayor contenido
tecnolégico, que constituyen los rubros més dindmicos en las
importaciones de ese megamercado.
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