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Notas explicativas
En los cuadros de la presente publicacion se han empleado
los siguientes signos

Tres puntos indican que los datos faltan o no constan por separado.

— La raya indica que la cantidad es nula o despreciable.

Un espacio en blanco en un cuadro indica que el concepto de que se trata no es aplicable.

- Un signo menos indica déficit o disminucion, salvo que se especifique otra cosa.

El punto se usa para separar los decimales.

/ La raya inclinada indica un afio agricola o fiscal, p. ej., 1998/1999.

- El guidén puesto entre cifras que expresan afios, p. €j., 1998-1999, indica que se trata de todo
el periodo considerado, ambos afios inclusive.

Salvo indicacién contraria, la palabra “foneladas” se refiere a toneladas métricas, y la palabra “do-
lares”, a délares de los Estados Unidos. Las tasas anuales de crecimiento o variacién corresponden a
tasas anuales compuestas. Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los
porcentajes presentados en los cuadros no siempre suman el total correspondiente.

Orientaciones para los colaboradores
de la Revista de la cEPAL

La Direccién de la Revista tiene interés permanente en estimular la publicacién de articulos que
analicen el desarrollo econdmico y social de América Latina y el Caribe. Con este propdsito en
mente y con el objeto de facilitar la presentacion, consideracion y publicacion de los trabajos, ha
preparado la informacién y orientaciones siguientes que pueden servir de guia a los futuros colabo-
radores.

» El envio de un articulo supone el compromiso por parte del autor de no someterlo simulta-
neamente a la consideracion de otras publicaciones periddicas.

» Los trabajos deben enviarse en su original espafiol, francés, inglés o portugués, y serdn
traducidos al idioma que corresponda por los servicios de la CEPAL.

* Se deberd acompafiar un extracto del articulo (de alrededor de 300 palabras), en que se
sinteticen sus propdsitos y conclusiones principales. Este extracto serd publicado en la pagina de
presentacion de la cepAL en la Internet.

» La extension total de los trabajos —incluyendo extracto, notas y bibliografia, si la hubiere—
no deberd exceder de 10 000 palabras, pero también se considerardn articulos mas breves.

e El articulo deberd enviarse con una copia, acompafiado de un disquete en Word para
Windows 95 6 98, a Revista de la cepaL, Casilla 179-D, Santiago, Chile; de no haber disquete, se
ruega enviar dos ejemplares en papel. También puede enviarse por correo electrénico a:
edesolminihac@eclac.cl.

» Toda colaboracion deberd venir precedida de una hoja en la que aparezca claramente, ademas
del titulo del trabajo, el nombre del autor, su afiliacién institucional, nacionalidad, direccién, fax,
teléfono y correo electrénico.

* Se recomienda limitar las notas a las estrictamente necesarias.

e Asimismo, se recomienda restringir el nimero de cuadros y graficos al indispensable, evitan-
do su redundancia con el texto. En el caso de los graficos, éstos deben ser confeccionados teniendo
en cuenta que se publicardn en blanco y negro. Finalmente, deberd indicarse la ubicacién en el texto
de cuadros y graficos, pero incluirlos separadamente al final.

» Recomendacién especial merece la bibliografia, que no debe extenderse innecesariamente. Se
solicita consignar con exactitud, en cada caso, toda la informacién necesaria (nombre del o los
autores, titulo completo y subtitulo cuando corresponda, editor, ciudad, mes y afio de publicacion
y si se trata de una serie, indicar el titulo y el nimero del volumen o la parte correspondiente, etc.).

e La Direccién de la Revista se reserva el derecho de encargar la revisién y los cambios
editoriales que requieran los articulos, incluyendo los titulos de éstos.

» Los autores recibirdn una suscripcidon anual de cortesia, mas 30 separatas de su articulo en
espafol y 30 en inglés, cuando aparezca la publicacién en uno y otro idioma.
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Retomar la agenda
del desarrollo

José Antonio Ocampo

Secretario Ejecutivo de la
Comision Econdémica para
América Latina y el Caribe
(CEPAL)

Jaocampo@eclac.cl

En este ensayo se resumen algunas de las reflexiones mds im-
portantes en que se sustentan las propuestas a favor de una
nueva agenda de desarrollo y se resalta la necesidad de lograr
un nuevo equilibrio entre el mercado y el interés publico y de
entender por “politicas publicas” toda forma de accién organi-
zada tras objetivos de interés comun, y no sélo las acciones es-
tatales. El autor plantea cinco propuestas a favor de una nueva
agenda de desarrollo: i) Se requiere una globalizacién mas
equilibrada, con verdadero respeto por la diversidad; la exis-
tencia de una red de instituciones regionales, respetuosas del
orden global pero con mayores grados de autonomia, constitu-
ye la mejor opcidén para construir una institucionalidad inter-
nacional mds sélida y equilibrada. ii) Es fundamental tener una
visién amplia de la estabilidad macroecondmica y del papel que
desempenan las politicas anticiclicas; estd claro que la inestabi-
lidad real tiene un costo muy elevado y que, ademds, el costo
de los déficit del sector privado es tan alto como el de los
desequilibrios del sector publico. iii) No basta con las politicas
macroecondmicas; la definicién de estrategias de desarrollo
que apunten a inducir innovaciones y construir complemen-
tariedades productivas parece ser un camino que las econo-
mias abiertas de la regién no pueden dejar de tomar. iv) Es
preciso mejorar los encadenamientos sociales; el progreso so-
cial puede concebirse como el producto de tres factores basi-
cos: una politica social de largo plazo que incremente la equi-
dad y garantice la inclusién, un crecimiento econdémico que
genere un volumen adecuado de empleo de calidad y una re-
duccién de la heterogeneidad estructural de los sectores pro-
ductivos. v) El sistema econémico debe estar subordinado a
objetivos sociales mds amplios; en este sentido, es importante
fomentar los lazos de solidaridad que se han ido perdiendo.

AGOSTO 2001
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I

Introduccion

La liberalizacién econdmica fue presentada al mundo
en desarrollo como la respuesta a estrategias ineficien-
tes asociadas a la proteccién comercial, a los altos nive-
les de intervencion estatal y a la captacion de rentas
(rent seeking) por parte de los agentes econdmicos, que
dichas estrategias generaban. Fue presentada también
como la forma de aprovechar plenamente las opor-
tunidades que ofrecia la globalizacion. Esta vision re-
presenté un cambio significativo frente a la idea que
sirvié de base a las estrategias de desarrollo durante
varias décadas, segtin la cual la “industrializacién tar-
dia” exigia una amplia intervencién del Estado. El Con-
senso de Washington fue uno de los mejores resime-
nes de esta agenda de reformas, aunque por cierto no
representaba las versiones mds radicales, que reclama-
ban un Estado minimalista (Williamson, 1998). Igual-
mente, fue una manifestacion del optimismo que des-
pertaba la agenda de reformas hace una década.

En los dltimos afios se ha producido un intenso
cuestionamiento acerca de la sabidurfa de esta vision.
Es probable que la crisis asidtica haya sido su peor re-
vés, al hacer patente que la liberalizacion financiera
puede ser fuente de una profunda inestabilidad macro-
econdmica cuando no estd acompanada de un marco
institucional apropiado. La fuerte reaccién de la “so-
ciedad civil global” a partir de Seattle revela que la glo-
balizacion misma estd siendo cuestionada, lo que refle-
ja basicamente el descontento existente en el mundo
industrializado. En los paises en desarrollo, la desilu-
sién con las reformas es creciente, pero sus manifes-
taciones politicas son menos organizadas y su agenda
estd todavia por definir.

En términos mds generales, la insatisfaccién con
los resultados de las reformas es cada vez mayor. El
comercio y la inversién extranjera directa han crecido
notablemente, pero la “Tierra prometida” de altas ta-
sas de crecimiento se percibe cada vez mds como un
espejismo. En América Latina, la regién en donde mas
se ha avanzado en el proceso de reformas, el crecimien-
to de los afios noventa fue tan solo de un 3.2% anual,

[J Una versién previa de este ensayo se present en el panel de la
reunién anual de la American Economic Association “Toward a
Post-Washington Consensus on Development and Security”, reali-
zada en Nueva Orleans del 5 al 7 de enero de 2001.

ritmo significativamente inferior a las cifras registra-
das durante las tres décadas de industrializacién
liderada por el Estado, entre los afios cincuenta y seten-
ta (5.5% por afio). El desempefio del Africa subsaha-
riana y, en general, de los paises menos desarrollados,
sigue siendo muy insuficiente. Varias de las economias
en transicién mantienen niveles de actividad econémica
inferiores a los registrados antes de la “gran eclosioén”.
La mayor parte de las economias asidticas afectadas
por la crisis ya se han recuperado, pero atin tienen que
enfrentar las repercusiones de las crisis financieras. Las
excepciones mds notables son, como es obvio, China
e India, que no figuran en todo caso entre las econo-
mias con mayores niveles de reforma. Incluso en el
mundo industrializado el crecimiento de los afios no-
venta fue muy inferior al de la “edad de oro” (1950 a
1973); los Estados Unidos alcanzaron las tasas de cre-
cimiento que caracterizaron dicho periodo, pero s6lo
en la segunda mitad de la década.

Por otra parte, las tensiones distributivas son agu-
das y es probable que estén aumentando. Las dispa-
ridades de ingreso entre los paises desarrollados y los
menos desarrollados siguen acentuandose (PNUD, 1999).
La distribucién del ingreso se ha deteriorado en un gran
nimero de paises, tanto desarrollados como en desa-
rrollo. De acuerdo con un célculo existente, el 57% de
la poblacién mundial vive en paises cuya distribucién
del ingreso se ha deteriorado, frente a s6lo un 16% en
aquellos en que ha mejorado, mientras en los demas
no se observa ninguna tendencia definida (Cornia,
1999). El aumento de los diferenciales de ingreso en
funcién del grado de calificacién de la mano de obra
es un fenémeno de alcance mundial, aunque sus ex-
plicaciones alternativas —Ila liberacién del comercio,
tendencias tecnoldgicas o el debilitamiento de las ins-
tituciones de proteccidn social— siguen siendo objeto
de debate. No obstante, es indudable que obedece, al
menos en parte, a la asimetria que existe entre la mo-
vilidad internacional de algunos factores de produccién
(el capital, la mano de obra altamente calificada) y las
restricciones a la movilidad de otros (mano de obra po-
co calificada), asi como a la creciente dificultad de los
gobiernos para proporcionar instrumentos eficaces de
proteccion social (Rodrik, 1997).

Estos hechos y el descontento que provocan han
dado origen, a su vez, a un debate positivo, que segura-
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mente enriquecera la agenda del desarrollo. En efecto,
en los tultimos afios este debate ha adquirido un carac-
ter algo mas pluralista, del cual empiezan a surgir
nuevas visiones del desarrollo. Nuevos énfasis —en-
tre otros en la importancia del desarrollo institucional,
en las redes de proteccién social, en el “sentido de
pertenencia” (ownership) de las politicas de desarro-
llo— han penetrado con fuerza en el debate interna-
cional. ;Significa esto que la agenda del desarrollo esta
cambiando? Es posible, pero atin no es evidente. En
muchos casos, los nuevos conceptos y énfasis son sim-
plemente afiadidos a lo que sigue siendo esencialmen-
te la misma agenda de los dltimos afios, en una con-
cepcion lineal segin la cual se van agregando nuevas
“generaciones” de reformas a las que se consideran
buenos cimientos. En las condiciones menos favora-
bles, son exclusivamente nuevos ropajes para las mis-
mas ideas. Los mercados, en particular los financieros,
no han internalizado realmente la necesidad de una
nueva agenda de desarrollo y en esencia siguen recla-
mando una mayor liberalizacién, tanto a nivel nacio-
nal como mundial, es decir simple y llanamente mas
reformas de “primera generacion”. Esta sigue siendo
la fuerza dominante en un mundo en el cual la capaci-
dad de accién de los gobiernos nacionales se ha debi-
litado y hay tan sélo una transicién precaria hacia
politicas globales.

En el presente ensayo se resumen algunas de las
reflexiones mds importantes en las que se fundamen-
tan las propuestas a favor de una nueva agenda de
desarrollo.! Dos temas transversales que permean la
literatura existente deben resaltarse desde un comien-

II

zo. El primero es el llamado a un nuevo equilibrio entre
el mercado y el interés publico. Este llamado no debe
ser visto como contrario al mercado, ya que las accio-
nes en favor de la provisién de bienes publicos, de
completar mercados, de ayudar a que los mercados no
competitivos funcionen adecuadamente, de explotar las
externalidades positivas y evitar las negativas, o de
garantizar una participacion equitativa en los frutos del
desarrollo, pueden operar, a través de diferentes cana-
les econémicos, sociales y politicos, como poderosos
mecanismos en beneficio del mercado. Si es aplicada
correctamente, una politica activa de este tipo serd mas
“amistosa con el mercado” que los enfoques alternati-
vos que tendieron a predominar durante la primera ola
de reformas.

El segundo tema es que las “politicas publicas”
deben ser entendidas como toda forma de accion or-
ganizada en favor de objetivos de interés comtn, mas
que exclusivamente como acciones estatales. Este con-
cepto es consistente con el llamado a abrir nuevas
oportunidades para la participacion de la sociedad ci-
vil y con la necesidad de superar la crisis del Estado
que afecta al mundo en desarrollo y, en realidad, al
mundo entero. Busca corregir tanto las “fallas del mer-
cado” como las “fallas del gobierno” y, mds en gene-
ral, busca construir y reconstruir instituciones (o, en la
terminologia de la nueva literatura institucional, insti-
tuciones y organizaciones), sin duda una de las tareas
mads complejas que enfrentan las economias en desa-
rrollo y en transicién hoy e, incluso, la tarea mas urgen-
te y aun insuficientemente abordada en el proceso de
construir un mejor orden internacional.

Una globalizacion mas equilibrada

con verdadero respeto por la diversidad

La necesidad de “civilizar” la economia global (He-
lleiner, 2000) o, como se expreso en la Declaracion del
Milenio de las Naciones Unidas, de “conseguir que la
mundializacion se convierta en una fuerza positiva para
todos los habitantes del mundo” (Naciones Unidas,
2000) es, sin duda, el tema mds importante. Aunque

1 Aunque la literatura sobre el tema es extensa, las referencias se
han limitado a un minimo.

la globalizacién responde a procesos tecnoldgicos y
econdmicos dindmicos, no cabe duda de que puede ser
moldeada. De hecho, la forma que ha ido adoptando
ha estado determinada, en gran medida, por decisio-
nes explicitas de politica.

En este sentido, el rasgo mds preocupante es el
cardcter incompleto, e incluso desequilibrado, del ac-
tual proceso de globalizacién y de la agenda interna-
cional de politicas que lo acompana, que reproduce
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antiguas asimetrias de la economia mundial y crea otras
nuevas. Hay cuatro aspectos que predominan en la
actual agenda: el libre comercio, los derechos de pro-
piedad intelectual, la proteccién de las inversiones, y
la liberalizacién financiera y de la cuenta de capital.
A esta tdltima se le han impuesto ciertas condiciones
adicionales a raiz de las crisis mds recientes: debe rea-
lizarse siguiendo una secuencia adecuada, y se debe
otorgar prioridad a los flujos a largo plazo y al desa-
rrollo institucional. Mds aun, en el ambito del comer-
cio, la liberalizacién es incompleta y asimétrica: los
productos “sensibles” de gran interés para los paises
en desarrollo estan sujetos a los mayores niveles de
proteccién en el mundo industrializado.

Por el contrario, otros aspectos han sido claramen-
te marginados de la agenda actual: la movilidad de la
mano de obra; las normas internacionales sobre tributa-
cion, especialmente sobre el capital, esenciales para
garantizar la tributacién adecuada de este factor de alta
movilidad; la formulacién de normas auténticamente
internacionales sobre competencia y cédigos de con-
ducta aplicables a las empresas multinacionales, y el
financiamiento compensatorio para asegurar la incor-
poracién de aquellos paises y grupos sociales que tien-
den a quedar rezagados en el proceso de globalizacion.

Lo anterior refleja, a su vez, la asimetria mas im-
portante: la que existe entre la rapida globalizacién de
(algunos) mercados y la notoria ausencia de una ver-
dadera agenda social internacional. Esta tltima se li-
mita a la definicién de principios internacionales co-
munes (en cumbres de las Naciones Unidas) y a una
incipiente legislacion internacional. La reduccién de la
asistencia oficial para el desarrollo es la demostracién
mas evidente de la falta de un adecuado compromiso
con una agenda social auténticamente internacional, al
igual que la creciente condicionalidad que caracteriza
el apoyo financiero internacional en general.

En términos mas amplios, se reconoce creciente-
mente que la globalizacién ha hecho mas evidente la
necesidad de proporcionar ciertos “bienes puiblicos
globales” (politicos, sociales, econdmicos y ambienta-
les), en vista de que muchos bienes ptblicos que an-
tes eran “nacionales” (y, mucho antes, “locales”) han
ido transformandose en bienes publicos globales (Kaul,
Grunberg y Stern, comps., 1999). Sin embargo, hay un
indiscutible contraste entre el reconocimiento de este
hecho y la debilidad de las estructuras internacionales
destinadas a proporcionar este tipo de bienes y los fon-
dos que se les asignan para cumplir esa funcion.

Estas asimetrias reflejan los rasgos fundamenta-
les de la politica y la economia politica del mundo de

hoy. No cabe duda de que el desequilibrio del proceso
y de la agenda actual de globalizacién es un reflejo de
la mayor influencia que ejercen los paises mds gran-
des y las grandes empresas multinacionales. Pero tam-
bién refleja la desorganizacién de los actores, particu-
larmente de los paises en desarrollo, en los debates in-
ternacionales. Este comportamiento no sélo esta vin-
culado al debilitamiento de los mecanismos histéricos
de accién concertada entre los paises en desarrollo
(entre otros, el Grupo de los 77), sino también a la
“competencia de politicas” que ha generado la globali-
zacioén misma: el incentivo a que cada uno de los pai-
ses se muestre individualmente como el mas atractivo
para las inversiones, en una época de movilidad del
capital y de creciente produccion susceptible de reloca-
lizacion. Por lo tanto, las asimetrias en las relaciones
mundiales de poder y el alto costo de establecer coa-
liciones internacionales para compensarla han adqui-
rido cada vez mayor importancia.

La situacion se ve indudablemente afectada por
un elemento de politica y economia politica: la resisten-
cia de la mayoria de los paises a ceder su soberania
econdmica a las organizaciones internacionales. Bajo
las vigorosas fuerzas del mercado que caracterizan a
la globalizacién y tienden a debilitar a los Estados-na-
cion, y los procesos unilaterales de liberalizacién em-
prendidos simultdneamente por los paises, las regula-
ciones gubernamentales se han debilitado en el mun-
do entero. Para muchos analistas esto constituye un
adelanto, pero también es una fuente de graves distor-
siones y riesgos, sobre todo, aunque no exclusivamen-
te, en el dmbito financiero. Ademads, si bien el regio-
nalismo abierto es uno de los rasgos caracteristicos de
la globalizacién y en muchas regiones del mundo en
desarrollo (entre otras América Latina y el sudeste de
Asia) se han desplegado grandes esfuerzos de integra-
cion, éstos no se han traducido en fuertes coaliciones
entre paises en desarrollo. De hecho, fuera de la Union
Europea, los paises no estin dispuestos a ceder su sobe-
rania ni a organizaciones regionales (y en la Union
Europea sé6lo en forma limitada).

Estas caracteristicas de la politica y de la econo-
mia politica tienen importantes consecuencias para la
reforma internacional. La mds evidente es que los es-
fuerzos por lograr una reforma sustantiva serdn débi-
les, lo que posiblemente impedird responder a la ne-
cesidad de una globalizacién equilibrada y una mejor
gobernabilidad mundial. Ademas, hace mas dificil un
proceso equilibrado de negociacién y podria conducir
a que se subestimen o ignoren por completo los intere-
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ses de algunos actores. La falta de instituciones auténti-
camente internacionales también implica que las ins-
tituciones que se han creado en el pasado a nivel na-
cional no existirdn a nivel global o sélo tendran fun-
ciones muy limitadas.

Los arreglos internacionales incompletos que se
pueden prever indican que los actores débiles deben
seguir reclamando autonomia nacional en dreas de
importancia critica, en particular la definicién de la
estrategia de desarrollo econémico y social. Mas aun, la
autonomia nacional es el tnico sistema coherente con
el fomento de la democracia a nivel mundial. En efec-
to, no tiene ningtn sentido fomentar la democracia si
no se permite que los procesos nacionales de repre-
sentacion y participacién influyan en la determinacién
de las estrategias de desarrollo econémico y social. Lo
anterior concuerda con la idea de que el desarrollo
institucional, la cohesién social y la acumulacién de
capital humano y capacidad tecnolégica (‘““capital co-
nocimiento”) son procesos esencialmente endégenos.
Empleando un término del estructuralismo latinoame-
ricano, el desarrollo sélo puede darse “desde dentro”
(Sunkel, 1991). El apoyo a estos procesos enddgenos,
el respeto de la diversidad y la formulacién de normas

111

que le permitan florecer son elementos esenciales de
un orden mundial democrdtico orientado al desarrollo.

Una dltima y crucial consecuencia de lo anterior
es que ninguna arquitectura internacional es neutra en
términos de equilibrio en las relaciones internaciona-
les. En este sentido, un sistema internacional que de-
penda de unas pocas instituciones de alcance mundial
serd menos equilibrado que un sistema basado en una
red de instituciones regionales y la posicién de los
paises con muy escaso poder en el ambito internacio-
nal mejoraria si participaran activamente en los esque-
mas regionales. De hecho, estos esquemas pueden ofre-
cer un grado de autonomia y de apoyo mutuo que los
paises no podran alcanzar en forma aislada. Por consi-
guiente, el orden internacional debe ofrecer un amplio
espacio para el funcionamiento de instituciones regio-
nales fuertes, evidentemente respetuosas de un orden
global basado en reglas claras (es decir, un sistema de
“regionalismo abierto”, para utilizar un término pro-
veniente de la literatura sobre integraciéon econémica).
Efectivamente, las instituciones regionales pueden ser
el mejor conducto para llevar a cabo el proceso de
estructurar gradualmente un mejor orden internacional.

Una vision amplia de la estabilidad

macroeconomica y el papel de las

politicas anticiclicas

El concepto de estabilidad macroecondmica experi-
menté mutaciones importantes en el discurso econé-
mico en las dos dltimas décadas. En el periodo de
posguerra, dominado por el pensamiento keynesiano,
este concepto se definia fundamentalmente en térmi-
nos de pleno empleo y crecimiento econdémico estable,
indudablemente acompafiado de una baja inflacién y
cuentas externas sostenibles. Sin embargo, con el paso
del tiempo el equilibro externo y la estabilidad de los
precios pasaron al primer plano, mientras el énfasis
keynesiano en la actividad real perdia importancia en
el discurso e incluso tendia a desaparecer.

La consistencia que debe caracterizar a las politi-
cas macroecondmicas deberia apuntar a una definicion
amplia de estabilidad, en la que se tenga presente que

no hay una correlaciéon simple entre sus posibles defi-
niciones y que pueden existir, por lo tanto, significati-
vas disyuntivas de politica. En esta materia, hay dos
lecciones particularmente importantes. La primera es
que la inestabilidad real tiene un costo muy elevado.
Por este motivo, un concepto limitado de estabilizacion
basada en un objetivo inflacionario puede tener un
impacto tan negativo como las antiguas practicas ma-
croecondmicas en las que se subestimaba el costo de
la inflacién. Las recesiones provocan una gran pérdi-
da de recursos, que puede tener efectos prolongados,
entre otros una pérdida irreversible de activos empre-
sariales, tanto tangibles como intangibles (conocimien-
tos tecnoldgicos y organizacionales “ticitos”, contac-
tos comerciales, capital social acumulado y reputacién
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de la empresa); una pérdida permanente del capital
humano de los desempleados o subempleados, y una
desercion escolar definitiva. La volatilidad del creci-
miento genera una alta subutilizacién promedio de la
capacidad productiva instalada, que reduce la produc-
tividad y las utilidades y, por ende, afecta adversamente
la inversion (Ffrench-Davis, 1999). La incertidumbre
que produce la inestabilidad de las tasas de crecimiento
puede tener, asi, efectos mas severos sobre la acumu-
lacién de capital que una inflacién moderada. De he-
cho, tal incertidumbre acentia las estrategias micro-
econdmicas “defensivas” (es decir, aquellas orientadas
a proteger los activos de las empresas frente a un am-
biente poco amigable) en vez de las estrategias “ofen-
sivas”, que conducen a altos niveles de inversion y de
cambio tecnoldgico.

La segunda leccién indica que los déficit del sec-
tor privado tienen un costo tan alto como los desequi-
librios del sector ptblico. Aun mas, los balances de los
agentes privados con un alto nivel de riesgo pueden ser
tan nocivos como el desequilibrio de los flujos. En las
economias liberalizadas desde el punto de vista finan-
ciero, los dos pueden interactuar en forma no lineal con
choques que afecten la cuenta de capitales. La falta de
una regulacién y una supervisién prudenciales estric-
tas en los paises, caracteristica de las primeras etapas
de la liberalizacién financiera, es un factor muy im-
portante pero evidentemente no es el tnico. Los ciclos
de auge y colapso son inherentes al funcionamiento de
los mercados financieros. La expansion del gasto pri-
vado y los balances con un alto nivel de riesgo tien-
den a acumularse en los periodos de euforia financie-
ra, dando origen a crisis cuando las condiciones excep-
cionales desaparecen. En la etapa de euforia se suele
subestimar la posible inconsistencia intertemporal del
gasto corriente y de las estructuras de financiamiento.
Cuando las crisis involucran descalabros financieros
tienen un costo extremadamente alto. La pérdida de
activos puede implicar la pérdida de capital acumula-
do durante varios afios. Para evitar una crisis sistémica,
puede ser inevitable una socializacion, bien sea parcial
o significativa, de las pérdidas, pero ello afecta el des-
empeiio fiscal (o cuasifiscal) futuro. La recuperacion
de la confianza en el sistema financiero es un proceso
lento y el sector financiero mismo incrementa su aver-
sion al riesgo, reduciendo su capacidad para desempe-
flar sus funciones econémicas fundamentales.

Estas dos lecciones estdn estrechamente vincula-
das, ya que los ciclos de auge y colapso financiero han
sido la fuente predominante de los ciclos econdmicos
en los paises en desarrollo. Por consiguiente, la prin-

cipal funcién de la politica macroecondmica es el con-
trol de éstos con herramientas anticiclicas apropiadas.
La experiencia de los paises en desarrollo demuestra
que el control de la volatilidad exige una combinacién
de tres conjuntos de politicas, cuya importancia relati-
va varia de acuerdo con las caracteristicas estructura-
les y la tradicién de politica macroeconémica de cada
pais (Ocampo, 2000). El primero de ellos esta integra-
do por politicas macroeconémicas —fiscales, moneta-
rias y cambiarias— consistentes y flexibles, destina-
das a evitar que los agentes publicos o privados acu-
mulen deudas cuantiosas, y a que se produzcan
desequilibrios en los precios macroecondmicos de ma-
yor influencia (el tipo de cambio y las tasas de inte-
rés) y en el precio de los activos fijos y financieros. El
segundo es un estricto sistema de regulacién y super-
visién prudenciales, con una clara orientacién antici-
clica. Esto significa que en los periodos de euforia fi-
nanciera se deben aplicar normas mads estrictas de regu-
lacién y supervision financieras, para contrarrestar los
riesgos cada vez mayores en que incurren los interme-
diarios financieros. El tercer elemento es una “politi-
ca de pasivos” destinada a asegurar que se mantenga
un perfil adecuado de vencimientos de las deudas in-
terna y externa de los sectores ptiblico y privado. Las
normas prudenciales sobre la cuenta de capital, es decir
las aplicadas en periodos de euforia para evitar el en-
deudamiento excesivo, pueden jugar un papel esencial
como politica de pasivos, fomentando los flujos de
largo plazo, y como instrumento que proporciona una
mayor libertad para adoptar politicas monetarias
anticiclicas.

El manejo de las politicas macroeconémicas anti-
ciclicas no es una tarea facil, ya que los mercados fi-
nancieros generan fuertes incentivos a gastar en exce-
so durante los periodos de euforia financiera y, por el
contrario, a ajustarse igualmente en exceso durante las
crisis. Por otra parte, la globalizacién establece limi-
tes objetivos a la autonomia de los paises y genera
costos elevados a la pérdida de credibilidad cuando los
instrumentos nacionales de politica se manejan inade-
cuadamente. Por este motivo, puede ser necesario que
el manejo de la politica macroeconémica esté respal-
dado por instituciones e instrumentos de politica que
realcen la credibilidad, incluidos fondos de estabiliza-
cion fiscal y bancos centrales independientes. En cam-
bio, la renuncia explicita a la autonomia en materia de
politicas (como la adopcién de regimenes de converti-
bilidad o una moneda extranjera) dista mucho de ser
una solucién a este dilema. Por el contrario, predeter-
mina la naturaleza de los ajustes, lo que, entre otras
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cosas, puede traducirse en ciclos econémicos mas in-
tensos. En tal caso, es posible que el mercado no vali-
de, mediante una reduccién del riesgo pais, el hipoté-
tico aumento de la “credibilidad” que se deriva de la
renuncia a la autonomia en materia de politica econé-
mica.

La solucién mas importante al dilema planteado
por la falta de grados de libertad para adoptar una
politica macroecondmica anticiclica se encuentra, sin
embargo, en el ambito internacional (Eatwell y Taylor,
2000; Ocampo, 2001). Esto significa que una primera
funcién esencial de las instituciones financieras inter-
nacionales, desde la perspectiva de los paises en desa-
rrollo, es precisamente compensar el efecto prociclico

IV

de los mercados financieros, suavizando en su origen
los ciclos de auge y colapso financiero mediante una
regulacion adecuada, y ofreciendo mayores grados de
libertad para que los paises adopten politicas anticicli-
cas (mediante una vigilancia adecuada e incentivos que
disminuyan los riesgos macroeconémicos y financie-
ros en los periodos de euforia, y mecanismos que per-
mitan suavizar los ajustes frente a interrupciones abrup-
tas de los flujos de capital). Una segunda funcion,
igualmente esencial, es ayudar a contrarrestar la con-
centracion del crédito, poniendo recursos a disposicion
de los paises y agentes que suelen tener un acceso li-
mitado al crédito en los mercados privados de capital
internacionales.

Las politicas macroeconémicas no son

suficientes: el papel de las estrategias

de desarrollo productivo

La idea de que la combinacién de una economia abierta
y una macroeconomia estable —en el sentido limita-
do en que se utiliza actualmente este término, es decir
como sinénimo de equilibrio fiscal y baja inflacion—
puede impulsar, por si sola, el crecimiento econdmi-
co, se ha visto frustrada hasta ahora. Esto ha llevado a
un debate, atn no resuelto, sobre las causas de tal re-
sultado. Segtn la interpretacién ortodoxa, la liberali-
zacion de los mercados ha sido insuficiente. Esta in-
terpretacion se enfrenta, sin embargo, a la constatacion
de que la etapa de mayor crecimiento de los paises en
desarrollo en la posguerra y los episodios mds prolon-
gados de expansion acelerada (los “milagros™ del su-
deste asidtico y, en los dltimos afios, de China y la
India, asi como los periodos de rdapido crecimiento de
Brasil y México en el pasado) no coinciden con las
fases o episodios de mayor liberalizacién econémica,
incluso cuando se han basado en un amplio aprovecha-
miento de las oportunidades que ofrecian los merca-
dos internacionales (lo que es un elemento mas comun,
aunque tampoco generalizado).

Dos interpretaciones alternativas hacen hincapié
en otros factores determinantes del crecimiento econé-
mico agregado o en fallas del mercado. En el primer
caso, el lento crecimiento se atribuye a un desarrollo

institucional o una acumulacién de capital humano
insuficientes. Estos factores son evidentemente esen-
ciales, pero estas interpretaciones deben explicar por
qué fue posible un crecimiento acelerado en periodos
en los cuales ellos eran atin mas limitados. En la se-
gunda explicacién se sostiene que deben adoptarse
politicas “mesoecondmicas” de gran alcance para que
los mercados liberalizados funcionen eficientemente,
es decir politicas activas sobre competencia, regulacion
publica de mercados no competitivos o con grandes
externalidades y correccion de las fallas en los merca-
dos de factores, sobre todo en los de capital de largo
plazo, tecnologia, capacitacién laboral y tierras. La
adopcioén de politicas para corregir las fallas del mer-
cado es una condicién esencial para que €stos sean mas
eficientes y también puede influir favorablemente so-
bre la equidad, pero la relacién entre dichas fallas y el
crecimiento no es del todo clara. Desde este punto de
vista, las fallas mds importantes son posiblemente las
que afectan a los mercados de capital de largo plazo y
tecnologia.

Las variantes histdricas del pensamiento econé-
mico estructuralista, definido en términos amplios,
ofrecen una alternativa mdas promisoria, que desta-
ca la estrecha relacion que existe entre la dindmica
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estructural, la inversion y el crecimiento econémico.
Acorde con esta corriente de pensamiento, el creci-
miento econdémico no es un proceso lineal de expan-
sion de “empresas representativas” o de incorporacién
de nuevas empresas de este tipo que producen un con-
junto determinado de bienes en mayor escala, sino un
proceso mucho mds dindmico en el cual algunos sec-
tores se expanden mientras otros se contraen, y algu-
nas empresas avanzan mientras otras se estancan, trans-
formando por completo las estructuras econémicas.
Este proceso involucra un fenémeno reiterado de “des-
truccién creativa”, para usar la metafora de Schumpeter
(1962, cap. VIII). No todos los sectores tienen la mis-
ma capacidad de dinamizar la economia, de “propagar
el progreso técnico”, para emplear el concepto clasico
desarrollado por Prebisch (1952). Debido a la comple-
mentariedad (externalidades) entre empresas y secto-
res productivos, los efectos macroeconémicos y distri-
butivos pueden provocar una brusca aceleracién del
proceso de crecimiento o pueden detenerlo (Rosens-
tein-Rodan, 1943; Taylor, 1991; Ros, 2000), lo que da
origen a sucesivas fases de desequilibrio, como lo se-
nala el planteamiento clasico de Hirschman (1961).
Dado que el conocimiento técnico y el conocimiento
en general no se trasmiten por medio de manuales deta-
llados, la trayectoria de crecimiento de las empresas
pasa por un intenso proceso de adaptacion y aprendiza-
je, intrinsecamente vinculado a la experiencia que se
adquiere en el proceso productivo y que determina en
gran medida la acumulacién de conocimientos técni-
cos, comerciales y organizacionales (Katz, 1976; Ams-
den, 2001).

El postulado comun de estas teorias es que el
crecimiento econdmico estd intrinsecamente vincula-
do al contexto estructural, constituido por el aparato
productivo y tecnoldgico, la configuracion de los mer-
cados de productos y factores, las caracteristicas de los
agentes empresariales, y la forma en que estos merca-
dos y agentes se relacionan con el contexto externo. En
este caso, el liderazgo que ejercen algunos sectores y
empresas es el factor dindmico esencial que da impul-
so al crecimiento econémico. En los paises en desa-
rrollo, muchas de las fuerzas dinamicas estan asocia-
das a la exitosa adaptacion de actividades desarrolla-
das anteriormente en el mundo industrializado, ya sea
a través de la sustitucién de importaciones, la promo-
cion de exportaciones o una combinacién de ambas.

Aunque se podrian emplear formulaciones alter-
nativas, una particularmente promisoria en términos de
orientacion de politicas se centra en dos conceptos
esenciales: innovacién y complementariedades (enca-

denamientos). En este contexto, debe considerarse in-
novacion toda actividad econdémica que aporta nuevas
formas de hacer las cosas. La mejor definicién de in-
novacion fue proporcionada por Schumpeter (1961,
cap. II) hace casi un siglo: nuevos bienes y servicios o
nuevas caracteristicas de éstos; nuevos métodos de
produccién o nuevas estrategias de comercializacion;
apertura de nuevos mercados; nuevas fuentes de ma-
terias primas, y nuevas estructuras de mercado. El
segundo concepto destaca el papel de las sinergias
estratégicas que determinan el grado de “‘competiti-
vidad sistémica” de las estructuras productivas perti-
nentes (CEPAL, 1990), a través de las externalidades que
se crean entre los agentes econémicos (Hirschman,
1961). La existencia de economias de escala dinami-
cas es la caracteristica esencial de la innovacién y su
difusién, asi como del desarrollo de complementa-
riedades. El desarrollo institucional puede considerar-
se como una innovacién, pero también como un com-
ponente esencial en el desarrollo de complementa-
riedades.

Estas ideas han sido utilizadas recientemente por
diferentes autores para resaltar la necesidad de una
estrategia de desarrollo productivo como ingrediente
fundamental de una economia en desarrollo dindmica
y abierta, un tema antiguo de la literatura sobre “in-
dustrializacién tardia” (o, mejor, de desarrollo tardio).
Entre otros, Rodrik (1999) ha argumentado en favor
de una “estrategia nacional de inversiones” que permita
dar un impulso inicial al crecimiento, en tanto que la
cepPAL se refiere a la necesidad de adoptar una estrate-
gia de transformacion estructural (cepaL, 2000). Ams-
den (2001) destaca la funcion crucial de una estrecha
colaboracién entre el Estado y el sector empresarial, y
la necesidad de “mecanismos de control reciproco” que
establezcan un vinculo entre incentivos y resultados,
para que la primera no se traduzca simplemente en una
fuente de “captacién de rentas”.

Esta interpretacion pone de relieve una de las ca-
racteristicas mas importantes de los casos de desarro-
llo exitoso del pasado: un fuerte proceso de industria-
lizacién basado en una estrecha y firme colaboracion
entre el Estado y el sector privado. ;Sera posible lo-
grar los mismos resultados con la apertura de los mer-
cados mediante incentivos neutros, una relacion débil
entre el gobierno y el sector empresarial y la imposi-
cion de limitaciones multilaterales (Ronda Uruguay) a
los instrumentos tradicionales de desarrollo? En otros
términos, /serd posible que la apertura de los merca-
dos elimine la necesidad de adoptar politicas activas
de desarrollo productivo? Queda por verse pero, en
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cualquier caso, los resultados alcanzados hasta el mo-
mento no han sido alentadores, aunque es posible que
estén distorsionados por algunas de las caracteristicas
del proceso de transicién. Los elementos “destruc-
tivos”, derivados del cambio estructural adverso en la
relacién entre crecimiento y déficit comercial, y de la
desintegracion de los encadenamientos internos y los
sistemas nacionales de innovacion, han sido mas fuer-
tes que las oportunidades “creativas” que ofrece el
acceso al mercado (atin insuficiente) y las innovacio-
nes generadas por la expansioén de las empresas mul-
tinacionales (Ocampo y Taylor, 1998; uncTtaDp, 1999,
cap. I'V; cepaL, 2000). En cualquier caso, si lo aconte-
cido en el pasado es una buena guia y las interpreta-
ciones estructurales son validas, las estrategias expli-
citas de desarrollo destinadas a fomentar la innovacién
en el sentido amplio de la palabra y a crear comple-
mentariedades parecen ser una mejor alternativa, inclu-
so para las economias abiertas de hoy. La comunidad
internacional deberia considerar dichas estrategias
como un componente esencial de un desarrollo satis-
factorio y seguir buscando instrumentos para aplicar-
las, que no terminen dando origen a una competencia
estéril entre los paises con el fin de atraer industrias
susceptibles de relocalizacion.

De parte de los paises en desarrollo, se requiere
un esfuerzo institucional y organizacional significati-
vo para desarrollar los instrumentos adecuados para
formular politicas activas de desarrollo productivo, ya

v

que los viejos aparatos de intervencién fueron desman-
telados o debilitados significativamente durante la fase
de liberalizacién en muchos (e incluso la mayoria) de
los paises. También se necesita un esfuerzo para dise-
flar instrumentos que, aparte de ser consistentes con las
economias abiertas de hoy, eviten las “fallas de gobier-
no” que caracterizaron a algunas de ellas en el pasado
—captacion de rentas y “amiguismo” (cronyism).

La incorporacién efectiva de la agenda de desa-
rrollo sostenible es una demanda adicional sobre las
estrategias de desarrollo productivo en la actualidad.
De hecho, el alto grado de deterioro ambiental alcan-
zado por paises en etapas intermedias o aun bajas de
desarrollo indican que la sostenibilidad no puede ser
vista de manera alguna como un lujo que puede
posponerse. Este objetivo involucra mucho mas que la
conservacion de la base de recursos naturales. Es, en
esencia, un llamado a movilizar inversiones hacia sec-
tores productivos dindmicos que utilicen tecnologias y
procesos de produccién limpia, en donde la competiti-
vidad se logre con la acumulacién de capital en un
sentido amplio —humano, social, fisico y natural. La
transicién de posiciones reactivas a politicas activas en
este frente por parte de los paises en desarrollo es fun-
damental, como lo es su contrapartida: un mayor flujo
de recursos desde las economias industrializadas para
financiar la agenda ambiental global, de acuerdo con
el principio de responsabilidades comunes pero dife-
renciadas.

Mejorar los encadenamientos sociales

En términos econdémicos, el progreso social puede
concebirse como el producto de tres factores basicos:
una politica social de largo plazo, destinada a incre-
mentar la equidad y garantizar la inclusién; un creci-
miento econémico que genere un volumen adecuado
de empleos de calidad, y una reduccién de la hetero-
geneidad estructural de los sectores productivos que
reduzca las brechas productivas entre distintas activi-
dades econdmicas y distintos agentes. Evidentemente,
como se indica en la tdltima seccién de este ensayo, los
criterios econémicos no son los tnicos que deben te-
nerse en cuenta en el disefio de la politica social.

El Banco Mundial ha propuesto tres objetivos
fundamentales para una estrategia de reduccién de la

pobreza: creacién de oportunidades, seguridad y otor-
gamiento de espacios de poder (Banco Mundial, 2001).
En una reformulacién de estos objetivos, se podria
argumentar que la equidad y la inclusién deben enten-
derse como un acceso amplio a los recursos, a las pro-
tecciones basicas, a la posibilidad de expresarse poli-
ticamente y a la participaciéon. Un acceso equitativo a
los recursos es la clave para una igualdad de oportuni-
dades, no sélo en el terreno econdémico, sino también
en el social, cultural y politico. En el caso particular
de la inversién en capital humano, resalta el caracter
del gasto social como una inversién productiva. La
proteccion es indispensable para evitar los “riesgos
negativos” (enfermedad, vejez, desempleo y, el peor
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de todos, el hambre) e incentivar a la poblacién y per-
mitirle que asuma los “riesgos positivos”, sobre todo
los relacionados con el proceso de innovacién. La pro-
teccién contra los “riesgos negativos” es un elemento
intrinseco del empleo de buena calidad. La capacidad
de expresarse politicamente es esencial para que los
intereses de los pobres sean debidamente tomados en
cuenta en las decisiones que los afectan. La participa-
cion permite a los pobres convertirse en actores prota-
gbnicos en la creacién de su propio futuro. En muchos
contextos, las comunidades organizadas han demostra-
do ser un instrumento fundamental del cambio social
y econémico y, por lo tanto, un elemento central del
desarrollo institucional.

Para alcanzar estos objetivos, la politica social
debe guiarse por tres principios basicos: universalidad,
solidaridad y eficiencia (cepaL, 2000, cap. 3). En los
ultimos afios se ha producido una gran confusién con
respecto a este tema, ya que los instrumentos —focali-
zacion, criterios de equivalencia entre contribuciones
y beneficios, descentralizacidn, participacién del sec-
tor privado— y no los principios han guiado las refor-
mas del sector social. Mds aun, los principios rectores
de las reformas hacen énfasis en el papel esencial de
la politica social como instrumento de cohesion (inte-
gracion) social. Por lo tanto, los instrumentos deben
estar claramente subordinados a los principios sefala-
dos. Asi, la focalizacion debe considerarse un instru-
mento para lograr que los servicios basicos tengan una
cobertura universal y nunca como un sustituto de la
universalidad. Los criterios de equivalencia no debe-
rian entrar en contradiccion con el principio de solida-
ridad. Aplicados en forma adecuada, son un instrumen-
to que contribuye a la eficiencia, al igual que la des-
centralizacion y la participacion del sector privado.

Para alcanzar la equidad, la politica social debe
influir en los determinantes estructurales de la distribu-
cién del ingreso: educacion, empleo, distribucién de la
riqueza y dependencia demografica, asi como sobre sus
dimensiones étnicas y de género. Estos factores son la
clave de la transmisién intergeneracional de la desi-
gualdad y la pobreza. Por lo tanto, romper estos enca-
denamientos intergeneracionales es la clave de una
estrategia social exitosa. Esto debe reflejarse particu-
larmente en politicas integradas de apoyo a los mas
pobres.

La educacion es la clave de un crecimiento equi-
tativo, especialmente en la era de la informacién y el
conocimiento, pero sus objetivos van mas alld de sus
dimensiones de “capital humano™: es también un ele-
mento decisivo del desarrollo democratico y de una

ciudadania sélida y, en términos mas amplios, de la
realizacion personal. Sus efectos sobre la equidad han
sido sobredimensionados en los debates recientes so-
bre el tema. En una sociedad altamente segmentada,
la educacion también es un instrumento de segmenta-
cion. Esto debe tenerse en cuenta si se usa para mejo-
rar los niveles de equidad. Mds aun, una generacién
inadecuada de empleos de buena calidad puede derro-
tar los esfuerzos que se realicen en el ambito de la edu-
cacion, tanto en términos de acumulacién de capital
humano (que en situaciones extremas emigra y en cir-
cunstancias mas normales queda subempleado) y de
equidad (la segmentacion laboral multiplica los efec-
tos de la segmentacién educacional). El nexo entre
crecimiento econdémico y progreso social es, por lo
tanto, particularmente critico en este contexto. De he-
cho, éste, al igual que otros encadenamientos que men-
cionaremos mas adelante, resaltan claramente el hecho
de que la politica social no es suficiente por si misma:
para que rinda sus frutos debe estar apoyada tanto por
una buena macroeconomia como por estrategias acti-
vas de desarrollo productivo.

En el entorno de cambio acelerado que caracteri-
za a las economias modernas, la capacidad de adapta-
cién de la mano de obra al cambio tecnoldgico y al
ciclo econémico adquiere cada vez mas importancia.
Los factores que contribuyen en forma mas decisiva a
dicha adaptabilidad son los buenos programas de ca-
pacitacion de mano de obra; las instituciones que fa-
vorecen la cooperacidn, tanto a nivel nacional (didlo-
go social) como en las empresas; una adecuada protec-
cion social, tanto de cardcter permanente como aque-
Ila dirigida a hacer frente a circunstancias adversas, y
una politica prudente de salario minimo. La flexibili-
dad puede contribuir también a este resultado, si esta
acompafiada de una mayor proteccion, pero es apenas
uno de los instrumentos alternativos. Al respecto, es
necesario tener en cuenta que los mercados laborales
mads flexibles pueden influir negativamente sobre otros
factores que tienen efectos favorables sobre la adapta-
bilidad laboral, particularmente sobre la cooperacién
entre los trabajadores y las empresas. Aun mas impor-
tante, la flexibilidad no debe considerarse un sustituto
de politicas macroecondémicas inadecuadas. De hecho,
en un contexto macroeconémico inestable o en condi-
ciones de crecimiento econdmico lento, la generacién
de empleo serd inevitablemente limitada y una mayor
flexibilidad puede traducirse en un rapido deterioro de
la calidad del mismo. En otras palabras, la flexibilidad
tiene externalidades negativas (afecta puestos de tra-
bajo que de otra manera serian estables) que no deben
ignorarse.
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El crecimiento econdémico lento afecta a la equi-
dad por otro canal de importancia decisiva en los pai-
ses en desarrollo: incrementa la heterogeneidad estruc-
tural. Esta expresion, utilizada por la escuela estructura-
lista latinoamericana, es preferible a la de “dualismo”,
porque la heterogeneidad que caracteriza a los paises
y las sociedades en desarrollo no puede describirse
como una dualidad entre un “sector moderno” y un
“sector tradicional” y porque los sectores de baja pro-
ductividad se crean y transforman constantemente y
s6lo unos pocos segmentos que van quedando rezaga-
dos pueden definirse como “tradicionales”. Esto fue lo
que aconteci6 en América Latina en los afios noventa:
la regién generé mas empresas de “clase mundial”,
capaces de integrarse exitosamente a la economia
mundial, muchas de ellas filiales de empresas
trasnacionales; al mismo tiempo aumentaron las acti-
vidades de baja productividad, que absorbieron a siete
de cada diez trabajadores durante la etapa de expan-
sién que culmind con la crisis asidtica (cepaL, 2000,
cap. 1). En realidad, no existen mecanismos automati-
cos que garanticen que la rapida innovacién tecnold-
gica en sectores dindmicos fomente un crecimiento
econdmico acelerado. En ausencia de encadenamien-
tos internos adecuados o cuando predominan los efec-
tos “destructivos” de la reestructuracion productiva y
las estrategias microecondmicas defensivas que los
acompafian, puede simplemente acentuar la hetero-
geneidad estructural. Si esto acontece, los efectos sobre
el crecimiento econdémico serdn débiles y se experi-
mentaran presiones adicionales sobre la equidad.

Los encadenamientos entre la modernizacion de
los sectores lideres y el resto de la economia son, por lo
tanto, importantes, no sélo para el crecimiento sino
también para la equidad. Las estrategias de desarrollo
productivo pueden jugar un papel trascendental en am-
bas dimensiones. Esto resalta igualmente el papel de
una buena distribucién de los activos productivos. De
hecho, la evidencia demuestra que una buena distribu-
cién de activos, que genera un universo de empresas
pequefias sélidas, estd asociada con una mejor distri-
bucioén del ingreso y una menor concentracién del po-
der en general. Por lo tanto, las politicas destinadas a
democratizar el acceso a los activos productivos —ca-
pital, tecnologia, capacitacion y tierras— juegan un
papel trascendental, tanto en términos de crecimiento
como de equidad. Entre estas politicas se cuentan las
de desarrollo rural y aquellas destinadas a formalizar

las microempresas. Estas politicas deben complemen-
tarse con una expansion gradual de los sistemas de
seguridad social a los trabajadores de pequefias empre-
sas y a quienes laboran por cuenta propia.

La interaccién entre el capital humano y el empleo
de buena calidad y los efectos de una mejor distribucion
de los activos productivos son s6lo algunos de los nexos
positivos entre desarrollo y equidad. También puede
haber encadenamientos favorables de economia politi-
ca, efectos positivos en el mercado de capitales y nexos
entre cohesion social, inversion y productividad. Las
relaciones entre equidad y desarrollo fueron uno de los
temas favoritos de la literatura sobre desarrollo de los
afios sesenta. Afortunadamente, han vuelto a ocupar un
primer plano en el pensamiento econémico (véase en
Aghion, Caroli y Garcia-Pefialosa, 1999, una resefia
reciente sobre la materia).

Dada la innegable relacion existente entre desa-
rrollo econémico y desarrollo social, es indispensable
disefiar marcos integrados de politica. Estos marcos de-
ben considerar explicitamente las relaciones mencio-
nadas, al igual que aquellas que existen al interior de
las politicas sociales (refuerzo mutuo entre distintas po-
liticas sociales, sobre todo a través de programas inte-
grados de erradicacion de la pobreza) y entre las poli-
ticas econdmicas (conexiones entre la macro y la meso-
economia, especialmente para facilitar el desarrollo de
sectores dindmicos de pequefias empresas). Uno de los
puntos mds débiles en esta esfera es la falta de institu-
ciones que permitan la adopcién de marcos integrados
de politica. Las instituciones correspondientes deberian
caracterizarse por una activa participacion de distintos
actores sociales, con una capacidad efectiva de inter-
vencion de los sectores pobres; sistemas eficaces de
coordinacién entre las autoridades econdmicas y socia-
les, en los que las prioridades sociales se incorporen
efectivamente a la politica econémica; y normas que
den “visibilidad” a los efectos sociales de las politicas
econdmicas. Esto dltimo exige, entre otras cosas, el
examen periddico de dichos efectos por las autorida-
des macroecondmicas, incluidos los bancos centrales;
normas que dispongan que los proyectos de ley de pre-
supuesto incorporen un andlisis de los efectos distri-
butivos del gasto propuesto, los cuales deben tomarse
en cuenta para su aprobacion en el Congreso; practi-
cas similares en relacién con los proyectos de reforma
tributaria, etc.
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VI

Objetivos mas amplios

Uno de los cambios mas positivos de la dltima década
fue el pleno reconocimiento de que el desarrollo tiene
objetivos mds amplios (Stiglitz, 1998). El concepto de
“desarrollo humano” y el concepto mas reciente de “de-
sarrollo como libertad” (Sen, 1999) son expresiones de
esta perspectiva, pero ella tiene indudablemente raices
profundas en los debates sobre desarrollo. Su principal
manifestacion es la difusién gradual de ideas y valores
globales, entre ellos los de derechos humanos, desarro-
llo social, equidad de género, respeto de la diversidad
étnica y cultural, y proteccién del medio ambiente. La
mejor expresion de esta “globalizacién de los valores”
es la serie de declaraciones de las cumbres de las Na-
ciones Unidas realizadas en los afios noventa, incluida
la Declaracién del Milenio. Los valores globales, y so-
bre todo, los derechos humanos, en su doble dimension
de derechos civiles y politicos, por una parte, y de de-
rechos econémicos, sociales y culturales, por otra, de-
berian considerarse hoy como el marco ético para la
formulacién de las politicas de desarrollo.

Las consecuencias de esta nueva perspectiva son
mas profundas de lo que la mayoria de los economis-
tas estan dispuestos a aceptar. Siguiendo a Polanyi
(1957), significa fundamentalmente que el sistema
econdémico debe estar subordinado a objetivos socia-
les mas amplios. Un tema que ha venido adquiriendo
cada vez mds importancia en este sentido es la necesi-
dad de enfrentar las poderosas fuerzas centrifugas que
caracterizan actualmente al ambito privado. Efectiva-
mente, en muchos paises en desarrollo (e industria-
lizados), la poblacién viene perdiendo el sentido de
pertenencia a la sociedad y de identificacién con pro-

positos colectivos y la necesidad de crear lazos de
solidaridad. Este hecho pone de manifiesto la importan-
cia de fomentar esos lazos, con el fin de “crear socie-
dad”, una conciencia mas amplia de las responsabili-
dades sociales de los individuos y los grupos. La ini-
ciativa correspondiente puede provenir del Estado o de
la sociedad civil. En este sentido, como lo sefialamos
al comienzo de este ensayo, el ambito de “lo piblico”
debe concebirse como el punto de encuentro de los
intereses colectivos mas que como un sinénimo de las
actividades del Estado. En otras palabras, todos los
sectores de la sociedad tienen que participar mas acti-
vamente en las instituciones politicas democraticas,
desarrollando una amplia gama de mecanismos, den-
tro de la sociedad civil, para fortalecer las relaciones
de solidaridad y responsabilidad social y, sobre todo,
consolidar una cultura de desarrollo colectivo basada
en la tolerancia frente a la diferencia y en la disposi-
ci6én al compromiso.

Los enormes desafios intelectuales y las tareas
précticas que supone el reconocimiento de estos fac-
tores nos lleva a concluir con una nota de humildad.
Creer que “ya sabemos lo que se debe hacer” es sim-
plemente una expresion de arrogancia de los economis-
tas, que incluso se ha acentuado con el predominio de
las visiones ortodoxas del pensamiento sobre el desa-
rrollo desde los afios ochenta. Las reflexiones sobre los
resultados frustrantes de las reformas y el descontento
social deberfan convencer a muchos de la necesidad de
repensar la agenda de desarrollo. Y asi estd sucedien-
do, pero éste es apenas un proceso en marcha, atin in-
completo.
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En este articulo se pone de relieve el papel central que desem-
pefian mercados imperfectos o incompletos en la propagacién
y persistencia de las situaciones recesivas. La persistencia ge-
nerada por la volatilidad de la demanda es un hecho cierto que
solo puede ser atenuado por politicas sostenibles de estimulo
al nivel de actividad. Las reglas macrofiscales, importantes
para mejorar la mermada credibilidad de la accién publica,
deben combinar dos principios fundamentales: la responsabili-
dad y la estabilidad. Esto supone preservar los mecanismos de
regulacion para estabilizar fluctuaciones macroeconémicas
excesivas. Lo mejor que pueden hacer las autoridades es pre-
venir tales fluctuaciones con politicas flexibles de interven-
cién. El nuevo paradigma de gestién publica por resultados
supone asi establecer reglas fiscales claras, con metas de me-
diano plazo y capacidad de estabilizacién en el corto plazo,
pero también avanzar en la asignacién de proporciones cre-
cientes del gasto publico de manera plurianual. Para garantizar
un crecimiento econémico estable y una adecuada ejecucion
de los planes y programas votados por la ciudadania, la ges-
tién publica enfrenta tres desafios fundamentales: respetar una
regla macrofiscal a lo largo del ciclo, identificar la aparicion
de déficit estructurales y eliminar el tradicional sesgo contra la
inversion. En este articulo se reseflan algunas experiencias
recientes en que se ha procurado enfrentar explicitamente es-
tos serios obstdculos, con normativas legales que toman en
cuenta las consecuencias de las incertidumbres asociadas a la
marcha ciclica de la economia y a la estimacion de su poten-
cial de crecimiento de largo plazo.
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I

Introduccion

La filosofia econdémica dominante postula el caracter
esencialmente transitorio de las perturbaciones
macroeconémicas y el cardcter perverso de las inter-
venciones publicas. Las politicas de estabilizacion se-
rian totalmente ineficaces en su objetivo de aumentar
el crecimiento de largo plazo, y, mas aun, agudizarian
las fluctuaciones. Seria preferible entonces no entor-
pecer el normal ajuste hacia el equilibrio: hacer y des-
hacer podria ser mas costoso que no hacer nada. Se-
gln esta ley de abstinencia, las buenas politicas son
aquellas que otorgan credibilidad al aislarse de las
presiones intervencionistas. Congruentes con esta filo-
soffa, en América Latina la mayoria de las reformas
del sector publico y las recientes leyes de responsabi-
lidad fiscal han procurado eliminar o restringir el pa-
pel de regulacién macroeconémica que se les atribuye
tradicionalmente a las finanzas ptblicas.

Llama la atencién, sin embargo, la gran distancia
que separa la certidumbre de las recomendaciones con
la intensidad de la discusidn tedrica y la fragilidad del
analisis empirico. Por una parte, la teoria econémica
tiene debates fundamentales sobre las causalidades en
la explicacién de las patologias macroecondémicas,
como la inflacién, el desempleo y la propia insolven-
cia fiscal. Por otra, el problema de la identificacion es
lo suficientemente grave como para incitar a los eco-
nomistas a la modestia; la complejidad de la interaccién
entre variables observables y no observables hace di-
ficil identificar regularidades estadisticas y, por lo tan-
to, demostrar empiricamente cualquier hipétesis inicial.
Segun Greenspan (1996), no existe un modelo simple
de la economia que pueda efectivamente explicar los
niveles de producto interno bruto (piB), de empleo y de
inflacién. En principio, podria haber un conjunto in-
creiblemente complejo de ecuaciones que lo haga. Pero
no hemos sido capaces de encontrarlas, y no creemos
tampoco que alguien lo haya hecho.

La coexistencia de situaciones recesivas prolon-
gadas, de entidades monetarias con algin grado de au-
tonomia en el establecimiento de sus metas y de leyes
de responsabilidad fiscal extremadamente rigidas ha
producido situaciones curiosas, en que a la autoridad
monetaria s6lo le preocupa la evolucién de la inflacién
y al sector publico las metas de corto plazo de saldo,
por cierto imposibles de cumplir en un entorno incier-

to. La ausencia de coordinacién de metas e instrumen-
tos puede llevar asi a una cierta dilucién de responsa-
bilidades, puesto que ninguna autoridad tiene objeti-
vos ni debe rendir cuentas por lo que ocurre en el
ambito del nivel de actividad, la estabilidad real y el
desempleo. En el dltimo tiempo, la combinacién de
politicas aplicadas en la regién no ha sido siempre la
mas adecuada, con consecuencias negativas y consi-
derables para el desempefio agregado. La politica fis-
cal también tiene un papel no menor en la prevencion
de fluctuaciones excesivas, y este aspecto no se ha
considerado en las reformas recientes.

Las dificultades para conocer la estructura de la
economia y para prever las consecuencias de los cam-
bios no tienen por qué incitar a una gestién macroeco-
némica que se limite a administrar. La incertidumbre
obliga a las autoridades a enfrentar, de manera recu-
rrente, dos problemas de compleja solucién: por una
parte, contener los estados de animo de los agentes
macroeconémicos (como la euforia o el pesimismo),
ofreciendo una garantia de estabilidad que prolongue
el horizonte temporal de las decisiones y, por otra parte,
el conservadurismo sistematico y la pérdida de opor-
tunidades que éste conlleva.

El presente articulo, que sintetiza un trabajo mas
detallado, consta de tres secciones, ademas de esta in-
troduccion. En la seccion II se revisa la literatura re-
ciente que hace hincapié en el papel que desempefian
mercados imperfectos o incompletos en la propagacion
y persistencia de las situaciones recesivas. La volati-
lidad de la demanda induce a una subutilizacion de los
factores de produccion, lo que a su vez genera persis-
tencia e histéresis. Para muchos autores, la inica mane-
ra eficaz de atenuar la volatilidad y la incertidumbre y
de enfrentar la debilidad persistente de la demanda
global y sus devastadores efectos sobre la oferta agre-
gada, es a través de politicas sostenibles de estimulo
fiscal.

En la seccién III se plantea que las reglas macro-
fiscales deben respetar dos principios fundamentales,
como son la responsabilidad y la estabilidad. El pri-
mero ha sido, por lo general, el tnico objetivo de las
reformas recientes de nuestros paises; el segundo ha
tenido un espacio bastante menor. Este dltimo, enten-
dido como el objetivo de mantener a un nivel alto la
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produccién y el empleo, no es incorporado explicita-
mente en las leyes de responsabilidad fiscal de Amé-
rica Latina. Sin embargo, la credibilidad de las politi-
cas se garantiza combinando adecuadamente tales prin-
cipios, lo que supone disponer de mecanismos de in-
tervencion para estabilizar fluctuaciones macroecon6-
micas excesivas. La aplicacion de reglas anticiclicas en
tiempos normales, pero preservando la discrecionalidad
para enfrentar situaciones imprevistas, puede represen-
tar una respuesta a los desafios planteados por la ex-
traordinaria volatilidad de las economias latinoameri-
canas.

La seccion IV retoma algunos temas relativos al
nuevo modelo de gestion puiblica y al nexo entre pla-

II

nificacién y presupuesto, entendido como la necesidad
de asignar proporciones crecientes del gasto publico de
manera plurianual para cumplir eficientemente los pla-
nes y programas publicos. La gestién piblica moder-
na debe enfrentar tres desafios: respetar una regla ma-
crofiscal a lo largo del ciclo, identificar con anticipa-
cion la aparicion de déficit estructurales para no reali-
zar ajustes abruptos, y eliminar el tradicional sesgo
contra la inversidn que se produce cuando existen con-
tracciones de gasto. La tarea es dificil, pero no impo-
sible: resefiamos aqui algunas experiencias recientes en
que se ha procurado enfrentar explicitamente estos
graves obstaculos al nuevo paradigma del modelo de
gestién por resultados.

Fluctuaciones macroeconomicas

y bienestar agregado

Para algunos, la fuente principal de las fluctuaciones
macroecondmicas es el cardcter distorsionador de las
intervenciones publicas. Como lo plantea la célebre
maxima de Friedman (1968), ‘las politicas deben pre-
caverse en si mismas de ser una fuente importante de
perturbaciones econémicas’.! El mercado se autorre-
gula, y las fluctuaciones son necesarias para asegurar
la eficiencia global de la economia. Para otros, en
cambio, tales fluctuaciones son inherentes a fallas de
mercado y daifiinas para el crecimiento; las politicas
publicas deben ser muy activas para aminorarlas cuan-
do existen mercados incompletos. A la hora de esco-
ger el modelo apropiado para nuestro mundo contem-
poraneo, corresponde entonces explicar estas dos vi-
siones antagoénicas.

Los economistas emblematicos de las escuelas de
los nuevos cldsicos basan sus teorfas en modelos sim-
ples de mercados caracterizados por informacién y

! En este articulo, las citas entre comillas simples corresponden a
traducciones del idioma original hechas por el autor.

“La Economia es la ciencia de pensar en términos de mo-
delos, unida al arte de escoger los modelos que son idéneos
para el mundo contempordneo” .

John Maynard Keynes, Carta a Roy Harrod, 1938

competencia perfecta, con ausencia de costos de tran-
saccién y la presencia de un conjunto completo de
mercados. Existe un agente representativo, lo que en-
tre otras cosas elimina los problemas de riesgo y de
informacién asimétrica. Para explicar las fluctuaciones
macroeconomicas, los tedricos de la corriente de los
nuevos clasicos ponen de relieve las perturbaciones
tecnoldgicas, las sustituciones intertemporales entre
trabajo y ocio, o los ciclos reales provenientes de cam-
bios en la oferta agregada. Los clasicos contindan in-
terpretando el ciclo econémico dentro de un modelo
con mercados sin fricciones a la Arrow-Debreu. En una
economia walrasiana pura, el nivel de producto que
prevalece con precios totalmente flexibles es dptimo.

La incapacidad de los herederos de Walras de
describir el mundo real fue denunciada por el mismo
Keynes (1936) en su Teoria General: ‘nuestra critica
de la economia cldsica consiste menos en revelar los
errores 16gicos en su andlisis que en poner en eviden-
cia el hecho de que las hipdtesis implicitas en €l nun-
ca se realizan, y por ello es incapaz de resolver los pro-
blemas del mundo concreto’. Las imperfecciones son
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la principal diferencia entre el mundo real y el mode-
lo walrasiano de Arrow-Debreu. En palabras de Green-
wald y Stiglitz (1993), ‘dejar estos aspectos fuera del
modelo es como dejar al principe Hamlet fuera de la
obra’.

Durante algunos periodos, a menudo largos, existe
un exceso de oferta de trabajo al nivel de salario real
prevaleciente. En otras palabras, existe desempleo in-
voluntario. El nivel agregado de la actividad econémica
fluctia marcadamente, ya sea que ésta se mida por el
grado de uso de la capacidad, por el PiB 0 por la tasa
de desempleo; estas fluctuaciones son de mayor mag-
nitud que las que pudieran provenir de cambios de
corto plazo en la tecnologia, en los gustos de los con-
sumidores o en la demografia, por ejemplo.

Como lo recuerda Tobin (1993), el gran debate
entre Keynes y sus oponentes se referia a la eficacia
de los mecanismos naturales de ajuste de las econo-
mias de mercado para restaurar el equilibrio de pleno
empleo, cuando alguna perturbacién negativa de de-
manda ha sacado a la economia de ese equilibrio.
Keynes y los keynesianos afirmaban que esos meca-
nismos eran débiles, posiblemente inexistentes o per-
versos y que, por lo tanto, se necesitaba la interven-
cién de politicas publicas. Para Blanchard (1996), en
medio de la Gran Depresion era irresponsable esperar
que la economia volviera por si misma a su nivel na-
tural, y tratar de equilibrar el presupuesto publico no
solo era estipido, sino también peligroso. En este
marco, la premisa es que el desempleo persistente y
las fluctuaciones econémicas son problemas centrales
y continuos: las recesiones y depresiones representan
fallas de mercado a gran escala, segin la expresion de
Mankiw (1993).

Muchos autores hacen hincapié en el papel que
pueden desempeiiar mercados imperfectos o incomple-
tos en la generacion, amplificacién, propagacion y
persistencia de las fluctuaciones macroecondmicas
(Greenwald y Stiglitz, 1989 y 1993; Stiglitz, 1999;
Dreze, 1997 y 2000). Un tema comun es que en mer-
cados que carecen de mecanismos de regulacién auto-
matica, las cantidades varfan mucho porque los precios
cambian muy poco y muy tarde. Estas imperfecciones
en los ajustes del mercado estdn en el centro de las
explicaciones de los procesos recesivos prolongados.
Diversos elementos pueden explicar la ausencia de
mercados que se autoequilibren: situaciones de mono-
polio, incertidumbre, costos de transaccidn, costos
hundidos y costos de informacién, entre otros. Nos
concentraremos en seguida en las dos primeras expli-
caciones.

Las fluctuaciones macroeconémicas pueden ser
las consecuencias perversas de condiciones no compe-
titivas (Mankiw; 1985, 1989 y 1993; Blanchard y Ki-
yotaki, 1987; Romer, 1993). En un régimen de compe-
tencia perfecta, las empresas bajan sus precios en res-
puesta a una reduccién de la demanda agregada, evi-
tando la caida de la produccién. Pero es posible que
pequefias barreras en los procesos de ajuste de precios
y salarios basten para transformar reducciones de poca
magnitud de la demanda agregada en costosas recesio-
nes. Las fricciones mencionadas hacen que, para cada
empresa individual, las ganancias de bajar sus propios
precios sean pequefias. En un régimen de competen-
cia monopolistica® las empresas fijan sus propios pre-
cios y aceptan las ventas reales como una restriccion,
en contraste con un régimen de competencia perfecta,
en el que empresas competitivas tomadoras de precios
pueden decidir sobre su produccion.

En un régimen de competencia monopolistica la
caida de la demanda se traduce en precios que no cam-
bian y en una recesién. Las empresas no tienen mu-
chos incentivos para reducir sus precios cuando la
demanda por sus bienes es menor, por lo que sus de-
cisiones tienen externalidades. Como plantean Blan-
chard y Kiyotaki (1987), la externalidad de demanda
agregada indica que las decisiones de las empresas
individuales afectan a todas las otras a través de la
demanda agregada.’ Podemos definir la externalidad de
demanda agregada como la ganancia de bienestar que
se darfa si hubiese un cambio desde un régimen de
equilibrio monopolistico a otro de competencia perfec-
ta, puesto que en este tltimo estado la demanda agre-
gada seria mads alta.

Cuando se combina un régimen de competencia
monopolistica con rigideces de precios, pequefios cos-
tos (de segundo orden) en los ajustes de precios pue-

2 El concepto de competencia monopolistica, contradictorio en sus
términos, se refiere a una economia compuesta por firmas que pro-
ducen bienes que son sustitutos imperfectos de los demas bienes
(Blanchard y Kiyotaki, 1987). Como resultado, cada empresa tiene
algin poder monopdlico y, por ende, la facultad de fijar sus pre-
cios. La condicién es que cada firma tiene una funcién objetivo
diferenciable en sus propios precios, es decir, que puede cambiar-
los marginalmente con respecto a sus competidores sin que sus
ventas caigan a cero.

3 En palabras de esos autores: ‘si el punto de partida es un equili-
brio de competencia monopolistica y una firma reduce su precio,
ello llevaria a una pequefia baja del nivel de precios y a un pequefio
aumento de la demanda agregada. Como las otras empresas y los
consumidores se beneficiarian de este incremento de la demanda, la
firma que redujo su precio no puede capturar todos los beneficios
de su accion y por lo tanto no tiene incentivos para hacerlo’.
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den provocar grandes cambios (de primer orden) en el
producto, en caso de que se generen variaciones no-
minales. Debido a las distorsiones preexistentes pro-
pias de la fijacién monopdlica de precios, los benefi-
cios para la sociedad ocasionados por una caida de los
precios pueden ser importantes, aunque sean pequefios
para la empresa. La microeconomia de los ajustes de
precios es decisiva para la macroeconomia de las rigi-
deces nominales.

La explicacién de las fluctuaciones se encontra-
ria en el comportamiento averso al riesgo de las em-
presas (Greenwald y Stiglitz, 1993). Las decisiones de
éstas se ven afectadas por su percepcion de los ries-
gos, asociados con la incertidumbre sobre las conse-
cuencias de sus acciones y sobre el valor de sus acti-
vos. Al menos tres factores influyen en la evaluacion
de los riesgos por parte de las empresas.

El primero es la situacién de la economia global.
Cuando existe pesimismo ante la situacién prevista,
esta propia percepcion tiene consecuencias reales,
puesto que afecta a todas las decisiones de la empre-
sa, desde la fijacion de precios hasta el gasto en inver-
sién, pasando por el volumen de empleo. En otras
palabras, las expectativas influyen fuertemente en las
decisiones y generan efectos multiplicadores que pue-
den alcanzar una gran magnitud. En palabras de
Keynes (1936), ‘la sabiduria universal ensefia que es
mejor para la propia reputacién fracasar con las con-
venciones que tener éxito en contra de ellas’. La for-
macién de expectativas es un fendmeno eminentemente
social, y su autovalidacion es uno de los riesgos ma-
yores del sistema capitalista moderno.

La incertidumbre significa que el entorno econé-
mico del futuro no se conoce hoy. Los mercados com-
pletos representan una utopia segun la cual los agen-
tes econémicos pueden intercambiar todos los bienes
y servicios de manera condicionada al entorno econd-
mico futuro. Los mercados son incompletos cuando la
cobertura de riesgos es limitada, es decir en el mundo
real. Asi, una relacion macroeconémica fundamental,
el equilibrio entre el ahorro y la inversion, se ve cons-
tantemente perturbada por el grado de incertidumbre
percibido por los agentes econdémicos, puesto que de
ello va a depender la realizacién efectiva del gasto en
inversion.

Un segundo factor tiene que ver con la posicion
de los activos liquidos de las empresas. En un mundo
en que existe racionamiento de crédito y comporta-
miento averso al riesgo la liquidez de la empresa ad-
quiere gran importancia. La posicién de liquidez es

afectada por las utilidades, que representan un residuo
de decisiones anteriores en materia de precios y canti-
dades. Para mantener el mismo nivel de costos en un
contexto recesivo, con menor liquidez debido a utili-
dades inferiores, las empresas deben endeudarse mas.
Pero esta mayor deuda ocasiona una probabilidad mas
alta de que los futuros ingresos no sean suficientes para
enfrentar las nuevas obligaciones. En consecuencia,
percibir utilidades menores en un contexto recesivo y
con racionamiento de crédito induce a las empresas a
invertir menos y a producir menos.

Un tercer elemento importante es el cambio en los
precios relativos, que tiene efectos importantes en el
acceso al endeudamiento, en las tasas de interés paga-
das y, por lo tanto, en la liquidez y la riqueza neta de
las empresas. Un aumento de las tasas de interés
erosiona muy rapidamente la riqueza neta de empre-
sas ya endeudadas. La alta velocidad con que se ajus-
tan el precio de los activos y las tasas de interés a las
perturbaciones, combinada con las imperfecciones en
el mercado de capitales que limitan la capacidad de las
empresas para diversificar los riesgos, tiene profundas
implicaciones para la oferta agregada de la economia.

Como los diversos precios se determinan de dis-
tintas maneras, y se ajustan a distintas velocidades, las
perturbaciones conducen a cambios de gran magnitud
en los precios relativos, que a su vez exacerban fuer-
temente las fluctuaciones macroeconémicas. La curva
de oferta agregada se desplaza marcadamente hacia
abajo si la economia entra en una recesion. El riesgo
de producir aumenta y la capacidad de las empresas
para enfrentar este riesgo merma.

Dada una perturbacion contractiva de la deman-
da agregada, una eventual deflacion de salarios y pre-
cios no hace que la economia retorne a su nivel de ple-
no empleo, ni siquiera en un régimen de competencia
perfecta. Para Stiglitz (1999), la simultaneidad de gran-
des caidas de los precios y de los salarios reales y del
nivel de actividad en algunos paises durante la recien-
te crisis asidtica ha vuelto a demostrar que la flexibili-
dad de precios y salarios en presencia de imperfeccio-
nes de mercado puede tener efectos negativos mucho
mayores que los analizados en la literatura tradicional.

Para Dreze (2000), ‘la incertidumbre y los mer-
cados incompletos generan una volatilidad de la de-
manda y una rigidez de precios y salarios cuya con-
juncién conduce a equilibrios de oferta multiples y
restringidos, que reflejan una insuficiencia de coor-
dinacién que puede generar persistencia’. La dispo-
nibilidad de los factores de produccidn fija un limite
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superior a la produccién, pero no existe limite inferior.
Hay multiples y prolongados periodos de subutilizacion
o despilfarro de recursos tan importantes como el tra-
bajo y la capacidad de produccion.

Existe una perfecta sincronia entre la produccién
y la inversién, lo que implica que la volatilidad de la
segunda repercute en la variabilidad de la primera. Para
la empresa, el hecho de posponer la decision de inver-
tir tiene consecuencias de segundo orden sobre los be-
neficios esperados, pero consecuencias de primer or-
den si se reduce significativamente la demanda global
de inversion. La mera existencia de mercados incom-
pletos, entonces, es razén suficiente para generar vola-
tilidad en la demanda agregada. La volatilidad genera
subutilizacién de los recursos existentes y, al poster-
gar la inversion, de los recursos futuros.

Si hay subutilizacién, ésta persistird por ausencia
de coordinacién mientras no cambien las condiciones
del mercado. La subutilizacién genera persistencia, por
al menos tres razones: un débil nivel de actividad hoy
tiende a alimentar expectativas de un débil nivel de
actividad mafiana; un bajo nivel de inversion hoy re-
duce el potencial de oferta de mafiana; y un débil ni-
vel de actividad hoy tiende a empeorar la situacién fi-
nanciera de mafana, pues las rigideces de los precios
pueden impedir la recuperacién de los margenes de
ganancia.

Es importante diferenciar el concepto de fallas de
mercado que se asocia a la existencia de mercados
imperfectos (y por lo tanto perfectibles con la intro-
duccién de competencia o de una regulacién adecua-
da) y la nocién de mercados incompletos, la que se
explica por la existencia de expectativas probabilisticas
en un mundo con cobertura limitada de riesgos. A su
vez, estas expectativas probabilisticas, perfectamente
racionales, se asocian a la incertidumbre respecto a los
escenarios futuros. Ya no se trata de anticipar situa-
ciones a partir de un modelo macroeconémico que todo
el mundo conoce, como en la teoria neoclasica con
expectativas racionales, sino de asignar probabilidades
en un contexto de incertidumbre.

El programa, entonces, no se limita a promover
la competencia, sino también a reducir la volatilidad.
De lo expuesto hasta aqui se desprenden tres conclu-
siones de politica (Dreze, 2000):

i) Es necesario buscar soluciones a la volatilidad
de la demanda. Se debe estar consciente en todo mo-
mento de la posibilidad de que se subutilicen los re-
cursos de trabajo y de capacidad de produccién. La via
natural para garantizar que las politicas de estimulo de

la demanda sean sostenibles consiste en concentrarlas
en inversiones que tengan rendimientos sociales ade-
cuados, como inversiones en vivienda social, renova-
cién urbana, transporte urbano. El hecho de promover
estas inversiones en periodos en que otras inversiones
privadas se han reducido transitoriamente es una ma-
nera eficaz de atenuar la volatilidad, la debilidad per-
sistente de la demanda global y sus devastadores efec-
tos sobre la oferta agregada.

ii) La existencia de rigideces salariales y de pre-
cios es inevitable, lo que hace que las politicas de ajuste
automadtico sean muy costosas. Es preciso atenuar los
efectos de las rigideces con politicas especificas y tran-
sitorias, como mecanismos de moderacion salarial ex
ante para enfrentar situaciones recesivas, impuestos
sobre el trabajo variables segun la tasa de desempleo
y politicas destinadas a aliviar la situacion financiera
de las pYME.

iii) No se puede desestimar los problemas de
coordinacion y de asimetria de mercados. La posibili-
dad de una insuficiencia de coordinacién estd siempre
presente. El vicio de los problemas de coordinacion es
su potencial recurrencia, lo que invita a mantener de
manera continua una ligera presién de demanda, pre-
viniendo el sesgo inflacionario con politicas dindmi-
cas de oferta.

Como lo dice Dreze (2000): ‘el debate en torno a
la politica econémica me ha convencido que el princi-
pal obstaculo a la implementacién de politicas efica-
ces viene de lagunas de la teoria macroeconémica, en
particular de su desdefio relativo por la demanda agre-
gada’.

Si se considera que las teorias de histéresis® tie-
nen alguna validez, un desafio importante para las
autoridades es evitar una gestion excesivamente con-
servadora. En la medida en que no exista un relajo de
la politica econémica cuando las condiciones asi lo
ameriten, el desempleo puede persistir, y, por la via de
la histéresis, validar estimaciones demasiado altas del
desempleo estructural. El conservadurismo es de este
modo autovalidante (Alsopp y Vines, 1998): se esti-
ma un dato de desempleo estructural alto (y un pIB po-
tencial inferior), lo que lleva a una politica econdmica

4 En estricto rigor, la palabra histéresis deberfa utilizarse sélo cuan-
do el equilibrio estacionario depende de su trayectoria (por ejem-
plo, si la tasa de desempleo efectiva afecta la tasa de desempleo de
equilibrio). Con mayor frecuencia se utiliza el término para carac-
terizar situaciones en que las condiciones actuales afectan las con-
diciones de equilibrio por un tiempo prolongado.
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conservadora y a un desempleo persistente que se
transforma en estructural.

En los modelos de histéresis, la tasa de desempleo
natural estd determinada por la politica macroeco-
némica y por su propia historia. El desempleo ciclico,
generado por un entorno recesivo prolongado, puede
transformarse con el correr del tiempo en desempleo
estructural. Por el lado de la oferta de trabajo, el des-
empleado de largo plazo se adapta a su situacion, re-
nunciando incluso a buscar un trabajo formal. Esto se
traduce en una tasa natural de desempleo mas alta, en
la medida en que estos desempleados no presionan la
evolucion de los salarios (Blanchard, 1997). Por el lado
de la demanda, el empresario privilegia la contratacion
de desempleados recientes mas que de cesantes de
mayor tiempo, simplemente porque su insercién pue-
de ser mas sencilla. Estos comportamientos también
conducen a una tasa de desempleo natural mas eleva-
da. Con tasas de desempleo persistentemente altas, el
concepto de tasa de desempleo neutral es un indica-
dor engafioso para la politica econdémica.

Como pone de relieve Stiglitz (1999), las conse-
cuencias de las acciones no son sélo inciertas, sino
también costosas de revertir. Serd dificil recuperar un
cliente cuando éste ha encontrado otro proveedor, y aun
mds dificil recontratar a un trabajador que ha encon-
trado otro trabajo. El supuesto de histéresis, entendido
como la irreversibilidad producida por shocks negati-
vos, tiene importantes consecuencias de politica.

En la visién convencional del ciclo econémico las
fluctuaciones no representan otra cosa que desviacio-
nes temporales en torno a una tendencia del producto.
En los modelos de histéresis, en que cambios tempo-
rales (por ejemplo, movimientos de la demanda agre-
gada en conjunto con ajustes lentos de precios) tienen
efectos persistentes si un shock nominal en un marco
de precios rigidos produce una caida en la demanda,
el nivel de producto va a ser inferior al que se hubiese
dado en ausencia de la perturbacién, incluso después
de que los precios se ajusten completamente. Los
modelos que incorporan rigideces tienen asi impactos
muy diferentes en términos de bienestar, pues suponen

una asimetria entre los episodios de expansién y de
contraccién de demanda. Los primeros aumentan el
bienestar social y los segundos los disminuyen. La
asimetria entre expansiones y recesiones es posible
desde el momento en que la tasa natural del producto
esta por debajo de su nivel éptimo de manera persis-
tente, dados los supuestos de competencia imperfecta.

Las caidas del producto respecto de su nivel de
equilibrio tienen entonces grandes costos en términos
de bienestar si afectan las decisiones de inversion y,
por ende, el producto potencial. De ser correcto este
punto de vista, las politicas de estabilizacién
contraciclicas podrian significar ganancias significati-
vas de bienestar (Romer, 1993). Asi, la alta variabili-
dad de algunos precios, combinada con la rigidez re-
lativa de otros, tiene un papel importante en la propa-
gacion y ampliacion de las perturbaciones. Los ries-
gos asociados al ajuste de los precios pueden ser su-
periores a los vinculados a ajustes de cantidad, y por
ello las cantidades pueden variar fuertemente. En un
marco de incertidumbre y de rigideces de precios la
volatilidad real es superior a la nominal.

En el planeta globalizado, las fuentes de incerti-
dumbre se multiplican y las autoridades se ven enfren-
tadas a numerosos desafios, pues deben conjugar la
credibilidad de sus acciones con la flexibilidad nece-
saria para superar situaciones imprevistas. En esta
encrucijada (la credibilidad supone reglas del juego
estables durante un tiempo prolongado, la flexibilidad
implica capacidad de respuesta ante cambios en las
condiciones externas al sistema), muchos privilegian
como Unico objetivo de la politica econdmica la cre-
dibilidad de corto plazo, la que se lograria establecien-
do metas presupuestarias rigidas, con la renuncia vo-
luntaria a cualquier posibilidad de reaccién frente a
eventos adversos. Ante frecuentes perturbaciones
asimétricas entre paises, regiones y sectores, el crite-
rio de disciplina no puede ser el inico ni el dominante
cuando las autoridades se enfrentan a mdltiples situa-
ciones que requieren de intervenciones discrecionales
y transitorias por naturaleza, que son fundamentales
para atenuar los fendmenos de persistencia.

LA GESTION PUBLICA ORIENTADA A LA INVERSION Y AL CRECIMIENTO - RICARDO MARTNER



28 REVISTA DE LA CEPAL 74

AGOSTO 2001

I11

Reglas macrofiscales para la

inversion y el crecimiento

En presencia de incertidumbre no hay lugar para re-
glas estrictas y concepciones rigidas, como tampoco
para la improvisacion y la incapacidad de reaccion. Si
los objetivos de la politica fiscal son los de acometer
de manera simultdnea metas de crecimiento econémi-
co y de sostenibilidad de sus propias cuentas, es pre-
ciso adecuar las normas segun criterios complementa-
rios de disciplina fiscal y flexibilidad presupuestaria.
La incertidumbre obliga a realizar frecuentes acciones
discrecionales estabilizadoras y a evitar una gestién
excesivamente conservadora.

De manera inédita, en la mayoria de los paises de
América Latina se han echado las bases de una ges-
tién sana y eficiente de las finanzas ptiblicas, con la
promulgacioén reciente de leyes de responsabilidad fis-
cal. Pero quedan desafios pendientes, especialmente en
lo que se refiere al tratamiento del ciclo macroeconé-
mico en la programacién presupuestaria y al papel
estabilizador de la politica fiscal, aspectos fundamen-
tales para lograr una adecuada complementariedad
entre inversion publica y privada. Parece la ocasion
para plantear estrategias de mediano plazo que dejen
atrés los conflictos coyunturales. A pesar de los avan-
ces en materia de programacion presupuestaria, y ha-
bida cuenta de las crénicas dificultades de financia-
miento del sector publico, las recientes reglas de poli-
tica fiscal tienden atin a privilegiar metas de corto pla-
70, que no sobrepasan el ciclo presupuestario y que no
incorporan cldusulas que permitan integrar las situa-
ciones imprevistas que se producen de manera recu-
rrente. El propio Manual de transparencia fiscal (Fmi,
2001) advierte sobre el particular. Dicho Manual pro-
pone que cualquier regla adoptada por un gobierno
debe estar claramente especificada. Obviamente, para
que una regla fiscal sea duradera tiene que haber al-
guna flexibilidad en su aplicacién cuando una desvia-
cion se justifica por las condiciones econémicas.

En algunos casos, se establecen metas cuantifica-
das por ley, lo que elimina la posibilidad de que los
estabilizadores automaticos operen plenamente y, por
lo tanto, no contempla los efectos del ciclo sobre el
presupuesto. No puede existir sancién social o exter-
na al desempeno presupuestario por cambios en varia-

bles exdgenas al sector publico. Lo adecuado es incor-
porar en la propia programacion célculos conservado-
res o, en su defecto, contemplar mecanismos explici-
tos de desviacién. No se puede calificar como un es-
quema de gestion eficiente a aquel, tan comtn en nues-
tra region, en que se producen ajustes continuos de
gasto por desviaciones respecto a metas trimestrales de
saldo dificiles de cumplir.

En algunos paises se plantea en la ley que la tasa
real de incremento del gasto piblico primario no po-
dré superar la tasa de aumento real del piB. Dado el
entorno incierto en que se desenvuelven las finanzas
publicas, normas de este tipo parecen excesivamente
rigidas. Por un lado, no se pondera adecuadamente el
principio de estabilidad, al eliminar la capacidad de
reaccion de las autoridades ante situaciones recesivas
(por ejemplo, con programas extraordinarios de em-
pleos de emergencia). Por otro lado, se impone un
techo poco realista de crecimiento del gasto, al esta-
blecerse sobre el piB efectivo (conocido ex post) y no
sobre el piB potencial (definido ex ante). Parece mas
adecuado establecer criterios de crecimiento del gasto
primario a partir del piB potencial, eliminando asi los
efectos no deseados de las fluctuaciones ciclicas sobre
la programacién y la ejecucién del gasto e introducien-
do un significativo componente anticiclico.

Las normas de gasto no estdn sin embargo exen-
tas de riesgos, por cuanto el tamafio del sector ptiblico
depende de factores que no estdn directamente bajo el
control de las autoridades, como las variables demo-
graficas y econdmicas. Para una muestra de 125 pai-
ses, Rodrik (1998) establece una relacidn positiva en-
tre el tamafio del Estado —medido como la relacién
entre el consumo del gobierno y el pis— y el grado de
apertura al exterior. En palabras del autor: ‘la asocia-
cion estadistica entre la apertura y el gasto de Gobier-
no parece ser robusta. No es una relacién espuria ge-
nerada por variables omitidas. Ni es un artilugio de la
muestra de paises seleccionados o de una fuente de
datos especifica. La cuestién es por qué esta relacion
existe’. La explicacion parece estar en que las econo-
mias mds abiertas tienen una mayor exposicion a las
turbulencias de los mercados mundiales, y que estos
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riesgos se transmiten con mayor intensidad a las eco-

nomias domésticas. El gobierno cumple una funcién

de aislamiento de las turbulencias, siendo un sector

“seguro” en comparacion con el sector transable en el

ambito internacional. La vulnerabilidad externa puede

empujar hacia un mayor peso del sector publico en la
economia en las etapas de transicion, por lo que progra-
mar de manera automadtica el gasto primario sin con-
siderar estos mecanismos puede ser dificil de lograr.

En general, las leyes de nuestros paises son mu-
cho mas severas que las vigentes en los paises desa-
rrollados (Martner, 2000). Curiosamente, se busca ga-
nar credibilidad macroecondmica por vias legislativas;
pero la fe en las reglas o en las leyes no puede reem-
plazar el ejercicio de politicas responsables. La credibi-
lidad de las politicas tiene mas que ver con la capacidad
de internalizar externalidades, es decir con cuerpos
legales que integran las consecuencias de cambios en
el entorno. Los objetivos principales de la politica fis-
cal deberian definirse de la siguiente manera:

—  En el mediano plazo, mantener finanzas publicas
sanas: 1) estableciendo prioridades de gasto y de
tributacién de manera de evitar alzas insostenibles
de la deuda publica y/o tasas tributarias excesi-
vas y ii) asegurando, en la medida de lo posible,
que los costos de los servicios que se consumen
sean pagados por la misma generacién que se
beneficia del gasto publico;

—  En el corto plazo, ayudar a la politica monetaria:
i) permitiendo el pleno funcionamiento de los es-
tabilizadores automaticos en su papel de suavi-
zamiento de las fluctuaciones macroecondmicas
cuando existen variaciones de la demanda agre-
gada, y ii) cuando sea prudente y apropiado, otor-
gando ayuda adicional mediante cambios en las
politicas discrecionales.

Por cierto, los objetivos de corto y de mediano
plazo estan vinculados entre si. Por ejemplo, la posi-
bilidad de ayudar a la politica monetaria a estabilizar
la economia durante un episodio recesivo depende de
la fortaleza de la posicién financiera de mediano pla-
zo del sector publico.

Hay, sin embargo, un problema critico con las
instituciones fiscales. Cuando los acontecimientos
aconsejan un giro en la orientacién de la politica fis-
cal, el cambio es muy dificil de lograr rapidamente, por
la propia complejidad organizativa del sector publico.
Por ejemplo, las variaciones de impuestos requeridas
por la coyuntura pueden llevar a intensas y largas ne-
gociaciones legislativas. Existen variadas propuestas
para lograr una mayor autonomia en este ambito. Una

iniciativa interesante es la planteada en Australia. El
Business Council of Australia (Gruen, 2001) ha pro-
puesto que los instrumentos pertinentes debieran ser los
impuestos al ingreso, tanto de las personas como de
las sociedades. No seria necesario modificar las tasas
legisladas por razones coyunturales si se introdujese un
ponderador variable segin la posicién de la economia
en el ciclo. El parametro fiscal seria fijado inicialmente
por el poder ejecutivo en un rango de 0.97 a 1.03, lo
que significaria un amortiguador tributario no superior
a un punto del piB.

Por el lado de los gastos, los cambios necesitan
por lo general de autorizacién presupuestaria; ademas,
el disefio y evaluacién de los proyectos toma tiempo.
De hecho, en la historia de los Estados Unidos muchos
de los estimulos discrecionales se han aplicado cuan-
do la recesion ya estaba técnicamente terminada
(Gruen, 2001). Otro problema muy serio es el riesgo
de irreversibilidad asociado a los impulsos fiscales, en
principio transitorios. La tendencia al sesgo de déficit,
generado por la dificultad de revertir los procesos, es
uno de los principales argumentos para impulsar el
establecimiento de reglas obligatorias que limiten este
tipo de acciones discrecionales.

A pesar de los riesgos, cabe destacar la posicion
de Ball (1996) respecto de la combinacién 6ptima de
politicas: ‘Los rezagos mds cortos (en su impacto so-
bre el gasto) son la principal ventaja para usar la poli-
tica fiscal (mds que la politica monetaria) como herra-
mienta macroeconémica. Si los hacedores de politicas
usaran sus instrumentos fiscales cometerian menos
errores. Y los errores podrian corregirse mas rapida-
mente’.

La siguiente ecuacién del déficit publico ilustra
bien la problemadtica de la politica fiscal:

d=d,—(a+ ) GAP

donde d es el déficit publico efectivo, d, representa el
componente estructural del déficit publico, ¢ la sensi-
bilidad marginal del déficit a la brecha de piB (o défi-
cit ciclico), B 1a reaccién discrecional de las autorida-
des al ciclo (o déficit discrecional) y GAP la brecha
de piB. Cualquier regla macrofiscal debe tener en cuenta
estos tres elementos: un objetivo de déficit estructural
de mediano plazo, clausulas de excepcién y de transi-
toriedad cuando existan fluctuaciones macroeconé-
micas imprevistas, y algin margen de maniobra para
afrontar situaciones recesivas persistentes (Buti, Fran-
co y Ongena, 1998). Es lo que se hace en las legisla-
ciones mads recientes de algunos paises.
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Por ejemplo, en Nueva Zelandia la Ley de respon-
sabilidad fiscal (Fiscal Responsibility Act) de 1994
establecié como criterios ‘mantener a niveles pruden-
tes la deuda publica asegurando, en promedio y a lo
largo de un periodo razonable, que los gastos corrien-
tes no excedan los ingresos corrientes’.> La definicién
de un nivel “prudente” de deuda que permita un cierto
margen de maniobra en la eventualidad de eventos
futuros adversos no se especifica en la legislacion. No
existe un nivel de deuda que pueda ser considerado
prudente para todos los tiempos. Todos los factores
relevantes, como la vulnerabilidad ante shocks exter-
nos, el costo del servicio de la deuda, las presiones
demogréficas y otros, cambiardn probablemente a lo
largo del tiempo.

Los gobiernos pueden apartarse temporalmente
del principio de prudencia, pero la legislacién estipula
que se deben precisar las razones de esta desviacion,
y c6mo se prevé volver a tal nivel. El propdsito es evi-
tar los problemas asociados con los objetivos numéri-
cos en la legislacion; la dificultad de anticipar el futu-
ro lleva a la necesidad de alguna flexibilidad de corto
plazo, pero con desvios temporales y transparentes.

Las leyes del Reino Unido se guian por una filo-
soffa similar. El Cédigo de estabilidad fiscal, aprobado
por la Camara de los Comunes en diciembre de 1998,
establece los criterios que deben guiar la formulacién e
implementacién de la politica fiscal. Las reglas fiscales
gubernamentales inicialmente fueron fijadas en julio de
1997 en el Informe financiero y presupuestario y fue-
ron confirmadas en el presupuesto de marzo de 1998.
Notese que no se incorporan en el cédigo de estabili-
dad fiscal, sino en las leyes anuales de presupuesto.® Una
aproximacion alternativa seria incluir estas reglas fisca-
les en la Ley, pero ello seria excesivamente restrictivo,
puesto que el proceso en marcha podria requerir que las
reglas fuesen complementadas. Mds aun, segin el cri-
terio imperante, le corresponde a cada gobierno elegido
escoger y anunciar los objetivos y reglas de sus politi-
cas, siempre que sean consistentes con los principios
fiscales establecidos en la Ley. El gobierno establece dos
reglas para la legislatura: i) la regla de oro: a lo largo
del ciclo, el gobierno se endeuda sélo para invertir y no
para cubrir gastos corrientes; ii) la regla de inversion
sostenible: la deuda publica se mantendrd, como propor-
cién del ingreso nacional, a un nivel estable y prudente
a lo largo del ciclo.

La regla de oro promueve la ecuanimidad entre
generaciones, al asegurar que la cuenta de los gastos

3 Véase Nueva Zelandia, The Treasury (1995).
6 Véase Reino Unido, Her Majesty’s Treasury (1998 y 1999).

de hoy, que benefician principalmente a los contribu-
yentes actuales, no se traspasard a las generaciones
futuras. Por el contrario, la inversién de hoy benefi-
ciard tanto a las futuras generaciones como a las ac-
tuales. Ello no implica que el gasto en capital tenga un
rango automdticamente superior al gasto corriente;
ambos juegan un papel, y ambos tienen efectos dura-
deros en la economia. La regla de oro se aplica a la
inversion neta; se implementa usando una definicién
de la cuenta corriente del sector publico cercana al
concepto de Cuentas Nacionales, de manera que la
depreciacion del capital publico se incluye como gas-
to corriente. Se asegura asi que los contribuyentes
actuales pagan el costo de mantener el stock de capi-
tal. La definicién de Cuentas Nacionales es transparen-
te y evita la tentacion de hacer pasar gastos corrientes
por gastos de capital para cumplir la regla. En cuanto
a la segunda regla, el Gobierno estipula que, todo lo
demas igual, es deseable reducir por debajo del 40%
la deuda publica neta a lo largo del ciclo. Un objetivo
de deuda definido a lo largo del ciclo permite tomar
en cuenta el entorno macroecondémico, al cual este
indicador es muy sensible, especialmente en cuanto al
diferencial entre tasa de crecimiento y tasa de interés
sobre la deuda.

Otra normativa legal de gran importancia es la del
Pacto por la Estabilidad y el Crecimiento de la Unién
Europea, la que establece objetivos de mediano plazo
respecto de posiciones fiscales en equilibrio o en su-
perdvit, y compromete a sus miembros a presentar
programas de estabilidad trianuales que especifiquen
las trayectorias contempladas para acometer tales ob-
jetivos. La resolucién de Amsterdam supone que la
“adhesion al objetivo de una posicién presupuestaria
cercana al equilibrio o en excedente permitird a todos
los Estados miembros enfrentar las fluctuaciones cicli-
cas normales, manteniendo el déficit dentro del valor
de referencia de 3% del pB”. El intervalo de tiempo
que permite interpretar el mediano plazo es el ciclo
macroecondmico.

Para juzgar el grado de cumplimiento de los ob-
jetivos de mediano plazo, en la practica se debe eva-
luar la incidencia probable de la coyuntura sobre la
evolucién actual y futura de las cuentas publicas, con
algtiin método aceptado por todos los Estados miem-
bros. Tanto los Estados miembros como el Comité del
Banco Central Europeo’ consideran el método de los

7 Véase en Consejo de la Unién Europea (1998) la opinién del
Comité Monetario sobre el contenido y formato de los programas
de estabilidad y convergencia.
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servicios de la Comisién como apropiado y util para
examinar para cada Estado miembro los saldos publi-
cos ciclicamente ajustados.

Todos los paises someten, a partir de 1999 y a
principios de cada afio, al Consejo y a la Comisién
programas trianuales de estabilidad (para los paises de
la zona del euro) o de convergencia (para los restan-
tes) que responden al criterio del Pacto. Segtn el pri-
mer reglamento del Consejo,? que tiene vigencia legal
desde el 1 de julio de 1998, los programas de estabi-
lidad y convergencia deberdn presentar la siguiente
informacion:

i) El objetivo de mediano plazo de una posicion
presupuestaria cercana al equilibrio o en excedente y
la trayectoria de ajuste hacia este objetivo para el sal-
do del Gobierno General, y la trayectoria esperada para
la relacién deuda sobre piB del Gobierno General,

ii) Los principales supuestos relativos a los acon-
tecimientos esperados y a las variables econdémicas que
son relevantes para la realizacion de los programas de
estabilizacion, como el gasto en inversion de Gobier-
no, el crecimiento del piB, el empleo y la inflacion;

iii) Una descripcién de las medidas presupuesta-
rias u otras que se proponen para lograr los objetivos
del programa y, en el caso de las medidas presupues-
tarias principales, una estimacién de sus efectos cuan-
titativos sobre el presupuesto.

iv) Un analisis de cémo los cambios en los su-
puestos econdmicos principales tienen incidencia en el
saldo y en la deuda publica.

La informacioén referida a las trayectorias del sal-
do publico, de la deuda y de las principales variables
econdmicas resefiadas se entregard sobre una base
anual y deberd cubrir el afio anterior, el afio en curso
y los tres siguientes afios. Los Estados miembros de-
berdn hacer publicos sus programas de estabilidad y
convergencia anualmente. El Comité ha elaborado un
informe técnico, entendido como un cédigo de buenas
précticas, relativo al formato y al contenido de los
programas de estabilidad y convergencia, de manera a
facilitar su examen y discusion. Los principales ele-
mentos de estos programas son los siguientes:

1) Los supuestos sobre el crecimiento del piB y de
las fuentes esperadas de este crecimiento deben ser
fundamentados, proveyéndose suficiente informacion

para analizar la posicién ciclica de la economia. Tam-
bién deben presentarse los supuestos técnicos sobre la
evolucion de las tasas de interés, dado su impacto so-
bre las finanzas publicas. Ante las dificultades practi-
cas para el uso de un conjunto comin de proyeccio-
nes macroeconémicas, el Comité prefirié que los pai-
ses miembros establezcan sus propias previsiones so-
bre la economia doméstica y la situacién mundial. Sin
embargo, si existen diferencias significativas con las
proyecciones de la Comisién, el pais miembro debe
justificar sus presunciones.

ii) Los programas deben incluir analisis de sensi-
bilidad, estimando cémo afectaria los cambios en los
principales supuestos econémicos al saldo y a la deu-
da publica. Este analisis debe ser complementado por
un estudio sobre el impacto de diferentes supuestos de
tasa de interés sobre el déficit y la deuda.

iii) La informacién sobre las trayectorias del dé-
ficit y de la deuda del Gobierno General y de los su-
puestos sobre las principales variables econémicas
debe cubrir al menos los tres proximos afios, dejando
abierta la posibilidad de presentar un periodo mas lar-
go si algin pais miembro asi lo desea.

iv) Las actualizaciones anuales debieran mostrar
c6mo se han comportado las variables respecto de los
objetivos del programa anterior y, cuando ocurren
desviaciones significativas, incluir las etapas conside-
radas para rectificar la situacion.

El Pacto permite, sin embargo, interpretar el ob-
jetivo de saldo de manera mas flexible, aceptandose
déficit superiores, aunque acotados, originados en fac-
tores ciclicos transitorios. Los procedimientos estan
estipulados en el Protocol on Excesive Deficit Procedu-
re,’ articulo 2:

i) El exceso de déficit de gobierno por sobre el
valor de referencia serd considerado excepcional cuan-
do resulte de un evento inusual fuera del control del
gobierno miembro y que tiene un impacto significati-
vo sobre la posiciéon financiera del gobierno general,
o cuando resulte de un severo cambio coyuntural des-
favorable. Ademas, el exceso sera considerado transi-
torio si los servicios de prevision de la Comisién indi-
can que el déficit volvera a situarse por debajo del valor
de referencia después de que termine el evento inusual
o el cambio coyuntural desfavorable. La correccion del

8 Véase en Consejo de la Unién Europea (1997a) la Council
Regulation (Ec) sobre el fortalecimiento de la vigilancia de las po-
siciones presupuestarias y la vigilancia y coordinacién de las poli-
ticas econdmicas.

 Véase en Consejo de la Unién Europea (1997b) la Council
Regulation (Ec) N° 1467/97 respecto a acelerar y aclarar la aplica-
cion del procedimiento de déficit excesivo, vigente a partir del 1 de
enero de 1999.
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déficit excesivo deberia completarse dos afios después
de su ocurrencia, y un afio después de su identifica-
cién, a menos que existan circunstancias excepciona-
les. Las estadisticas utilizadas para la aplicacién del
protocolo seran provistas por la Comision.

ii) La Comisién considerard, como una regla, que
el exceso de déficit serd excepcional sélo si existe una
caida interanual del piB de por lo menos 2%.

iii) La Comisién decidird si la situacion es excep-
cional en el caso de caidas menores al 2% y existe un
exceso de déficit, tomando en cuenta las observacio-
nes realizadas por el pais miembro, en particular rela-
tivas a lo abrupto de la recesion y a la acumulacion de
pérdidas de piB respecto de las tendencias pasadas.

Se trata de combinar disciplina con flexibilidad,
con una programacion plurianual con objetivos expli-

IV

citos y una gestion de corto plazo mas atenta a las fluc-
tuaciones macroeconémicas. Estos elementos ayudan
a mejorar la eficiencia y eficacia de las politicas pu-
blicas, al alargar el horizonte de la gestién publica, y
reservar margenes de maniobra para enfrentar situacio-
nes imprevistas. Esto es posible sélo en la medida en
que exista transparencia y mecanismos claros de ren-
dicién de cuentas. La combinacién de metas de me-
diano plazo debidamente informadas (una situacién
cercana al equilibrio o en superavit en condiciones
normales en la zona euro, equilibrio en cuenta corriente
en el ciclo y deuda publica estable en el ciclo en el
Reino Unido) y de una programacién presupuestaria
en que se define la trayectoria para acometer esos
objetivos permite apreciar la situacién de las finanzas
publicas y su orientacion.

Una gestion publica para el futuro

A medida que la estabilidad macroeconémica permite
visualizar un horizonte de mediano plazo, se hace cada
vez mds posible y necesario el rescate de la planifica-
cién, como un instrumento fundamental de la gestion
publica en América Latina. Este proceso se ha ido
profundizando de una manera gradual y no en la for-
ma de un proyecto previamente concebido. La plani-
ficacién debe ilustrar las perspectivas a mediano y
largo plazo para el conjunto de los ciudadanos, clari-
ficar las alternativas de decisién de las autoridades
publicas, explorar las nuevas estrategias econémicas y
sociales posibles y deseables. La planificacién cons-
truye un puente entre los grandes objetivos politicos y
econdémicos del Gobierno y la ejecucién de sus planes
y programas.

Realizar un esfuerzo de prospectiva para incorpo-
rar anticipacién y un horizonte de largo plazo en el
proceso de toma de decisiones es una de las tareas
decisivas de la gestion publica. Como herencia de los
ajustes realizados desde los afos ochenta, el grueso de
los paises de América Latina tiene horizontes tempo-
rales muy limitados. Pese a ello, es mision indelegable
del Estado preparar el futuro, mejorar la capacidad de
anticipacion, resistir a la “tiranfa destructiva del corto
plazo”, ofrecer visiones de largo alcance. La anticipa-
cion es una condicién de la accidn, y €sta no puede
confundirse con una mera gestion de las urgencias. El
porvenir no sélo se prevé, también se construye: an-

ticipar para actuar a favor de un futuro deseable li-
bremente consensuado, tal es el objeto de la prospec-
tiva.

Podemos distinguir dos visiones polares de la
prospectiva: una de naturaleza exploratoria, que parte
del presente para recorrer el espectro de los futuros
posibles, y otra normativa, que parte de una vision del
futuro deseable y construye el itinerario de las accio-
nes necesarias para realizarlo. Si se parte de la reali-
dad, el riesgo es quedarse en ella, sin cambiar nada, o
solo en el margen. Si se parte del imaginario, el ries-
go también es quedarse en €I, construyendo suefios. Lo
natural es buscar imagenes del futuro a partir del pre-
sente, pero el itinerario inverso, partir del imaginario,
es atractivo, pues lo esencial es romper las inercias y
movilizar energias. El desafio, en este dltimo caso, es
transformar estas ideas en nuevas estrategias econdémi-
cas y sociales que permitan enfrentar los grandes pro-
blemas de la region.

Preparar la gestion publica para el futuro supo-
ne avanzar en siete areas bien definidas (ocpg, 2001a):
i) reglas macrofiscales, ii) presupuestacion plurianual,
iii) presupuesto base cero, iv) relajacién de controles
internos, v) contabilidad y gestiéon sobre base de-
vengado, vi) evaluacion de resultados y vii) convenios
de desempefio. Nétese que esta clasificacion supone una
secuencia. Asi, la evaluacion de resultados solo tiene
sentido si se implementan las reformas anteriores.
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Como es sabido, la gestion publica ha evolucio-
nado del presupuesto por programas al enfoque por
resultados. La técnica de presupuesto por programas
procuraba establecer vinculos estrechos entre el pro-
ceso presupuestario, la planificacién y la evaluacién de
los programas publicos. En su concepciéon mas amplia,
el enfoque por resultados busca mas bien enriquecer
la discusion presupuestaria en un marco flexible (véa-
se Marcel, 1998). El proceso de modernizacién de la
gestion de las instituciones estd muy vinculado en la
actualidad al modelo denominado modelo de gestion
por resultados, lo que supone avanzar simultineamen-
te en una cierta autonomia en la toma de decisiones
de los centros gestores y en la construccién de siste-
mas apropiados de evaluacién. Esta dltima debe ser a
la vez interna, a través de indicadores y de metas de
desempeiio, y externa, a partir de rondas evaluatorias
realizadas por otros organismos. Los criterios orienta-
dores tienen que ver con la planificacién estratégica de
los organismos publicos, el tipo de vinculacién entre
la asignacion de recursos y el desempefio institucional,
la transparencia del accionar del Estado, y, como co-
rolario de lo anterior, la bisqueda del cambio de cul-
tura organizacional de las entidades publicas.

Este proceso no esta exento de dificultades, pues
debe enfrentar obstaculos en las propias deficiencias
actuales (pasar de una cultura de procedimientos a una
de resultados, orientada al usuario) y en las limitacio-
nes externas (continuos cambios refundacionales que
impiden la emergencia de una estructura organica ade-
cuada, con recursos humanos especializados). Cada
experiencia es Unica; los factores especificos a cada
pais e institucién hacen que instrumentos y procedi-
mientos difieran en cada caso.

Pero es claro que la gestién por resultados sélo
pasard a ser una realidad cotidiana si se refuerza la
capacidad de autonomia de las agencias, a través de
convenios de desempefio. Estos convenios tienen va-
rios propdsitos: aumentar la eficiencia/eficacia, la res-
ponsabilidad (accountability) y la capacidad gerencial,
pasar de un enfoque de insumos y reglas a otro de
productos y resultados, construir confianza. En gene-
ral, los contratos de desempefio no son legales, sino
mutuamente negociados sobre la base de acuerdos
entre ministros y jefes ejecutivos, o entre direcciones
y agencias. Estos contratos se generan a partir de acuer-
dos, los que sirven de base para resolver disputas,
enfrentar contingencias o ajustes cuando existen even-
tos no previstos. Los contratos de desempefio se cons-
truyen sobre la base de un modelo contractual “rela-
cional” y no cldsico, y sacan su fuerza no por la ame-

naza de sanciones legales o financieras, sino de la
necesidad de las partes de tener relaciones claras y
acuerdos estables (ocpg, 1999).

La transformacién de la administraciéon publica
puede generar una incompatibilidad entre la necesidad
de control central de las operaciones y la libertad
gerencial requerida para mejorar el desempefio. En este
tema es muy importante no confundir, por el lado de
las oficinas de presupuestos, los nuevos sistemas de
gestién publica con los ajustes fiscales de corto plazo,
y por el lado de los gerentes, las reformas con una li-
cencia para gastar como quieran (Shick, 2001). La
innovacién gerencial supone nuevos modelos de rela-
cionamiento entre “gastadores” y “asignadores”, para
buscar un adecuado equilibrio entre la necesidad de
flexibilidad en la implementacion de planes y progra-
mas y la disciplina que supone formar parte de un
sector publico con reglas macrofiscales explicitas.

Resulta indispensable clarificar las decisiones
politicas con una visién plurianual. La realizacién de
planes y programas publicos debe insertarse en un
marco de presupuestacion plurianual, y ello no es otra
cosa que planificar con sentido estratégico. Hasta hace
algunos afios la plurianualidad era sinénimo de rigidez
presupuestaria, entendida como la acumulacién de
compromisos sectoriales radicalmente incompatibles
con los objetivos globales. Esta “mala” plurianualidad
ha dado paso a una visién mas optimista de programa-
cion de las finanzas publicas. Hoy en dia, el ejercicio
de una “buena” plurianualidad es la consecuencia na-
tural del auge de los convenios de desempefio y de los
instrumentos de evaluacién de las politicas publicas.
No es nuevo utilizar la perspectiva multianual para la
gestién publica; la innovacién consiste en lograr una
articulacién creciente entre plan, presupuesto y evalua-
cion de resultados, formalizar procesos en torno a es-
tos instrumentos de manera de asegurar consistencia-
temporal en la toma de decisiones, disefiar un eslabo-
namiento que le otorgue viabilidad al modelo de ges-
tién por resultados.

La gestion publica podria facilitar el proceso de
toma de decisiones y los arbitrajes, tanto a nivel cen-
tral como regional, si es disefiada a partir de ejercicios
prospectivos y de planes estratégicos, con reglas fis-
cales de mediano plazo, programacion presupuestaria
plurianual, convenios de desempeifio, instancias de
coordinacion efectiva y sistemas abiertos de evaluacién
de planes y programas. Si la planificacién ha de des-
empefiar adecuadamente sus funciones, se hace nece-
sario introducir mas pragmatismo y establecer las ba-
ses de una gestion flexible, descentralizada y con
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mayor responsabilidad y capacidad de accién de sus
actores.

Para hacer consistentes las reglas de mediano
plazo con la gestién del gasto publico, el nuevo régi-
men de planificacién y de control debe evitar, por una
parte, la tendencia al cortoplacismo en las decisiones,
y el incrementalismo en el manejo del presupuesto, y
por otra, el sesgo negativo que generalmente afecta al
gasto en inversion. La clara separacién de los gastos
corrientes, incluyendo la depreciacion, y de capital, y
la asignacion de proporciones crecientes del gasto
publico de manera plurianual son aspectos que sin duda
pueden ser decisivos en la ardua tarea de construir un
entorno institucional favorable a la estabilidad y el
crecimiento.

Asegurar un entorno apropiado para la inversién
privada y administrar adecuadamente los escasos re-
cursos disponibles para la inversién publica, supone
una gestion capaz de enfrentar tres desafios fundamen-
tales: el primero, respetar una regla fiscal a lo largo del
ciclo, para evitar los costos econdémicos y politicos de
los ajustes fiscales abruptos; el segundo, identificar con
la debida anticipacién los déficit estructurales, de
manera a evitar un endeudamiento publico excesivo
que represente una carga para las futuras generaciones;
y el tercero, eliminar el sesgo en contra de los gastos
de capital. Estos son en general mds sensibles a los
ajustes fiscales que los gastos corrientes, por su pro-
pia naturaleza. Postergarlos o no realizarlos, también
constituye una carga para las generaciones futuras.

En lo que se refiere al primer desafio —respetar
la regla fiscal a lo largo del ciclo—, se trata de desarro-
llar instrumentos que orienten el proceso presupuesta-
rio hacia un esquema de disciplina y flexibilidad, en
que se identifiquen con claridad los factores transito-
rios y se asegure una conduccién consistente con el
ineludible pacto fiscal que requieren nuestras socieda-
des. El criterio relevante parece ser buscar una posi-
cion financiera corregida por las fluctuaciones del ni-
vel de actividad, lo que equivale a programar los gas-
tos e ingresos con una vision de mediano plazo en el
manejo de las finanzas publicas. Cuando se disefian las
politicas presupuestarias, se debe tomar en cuenta que
la marcha ciclica de la economia es inevitablemente
incierta y que las proyecciones de los determinantes de
ingresos y gastos son necesariamente imprecisas.

Para enfrentar adecuadamente el segundo desafio
—identificar con la debida anticipacién los déficit es-
tructurales—, es necesario asegurar una trayectoria plu-
rianual consistente con la regla fiscal. La mayor parte
de los errores en la programacién plurianual es atribui-

ble a los desaciertos de prevision sobre el potencial de
crecimiento de las economias, y estos errores tienen
efectos permanentes en las finanzas publicas. Si el piB
efectivo es inferior al tendencial estimado durante el
lapso considerado en los planes de Gobierno, el resul-
tado es una merma estructural de la posicién financie-
ra del sector publico.

Es importante entonces tomar en cuenta explici-
tamente la posicion de la economia en el ciclo y adop-
tar supuestos moderados de crecimiento en la progra-
macioén plurianual. De manera deliberada, y aprendien-
do de las lecciones del pasado, como la observacion
de que la principal causa de fracaso de las experien-
cias de programacion plurianual del presupuesto es el
excesivo optimismo respecto del crecimiento de me-
diano plazo, se debe emprender una estrategia pruden-
te, que permita ajustarse a las fluctuaciones macroeco-
némicas.

Parece necesario encarar este “sesgo de optimis-
mo” (en que los episodios positivos son considerados
como permanentes y los negativos como transitorios)
para asegurar una programacion fiscal mas consisten-
te y mds transparente. Los andlisis de sensibilidad no
deben limitarse a construir escenarios con distintos
valores de las previsiones del PIB a un afio, sino también
contemplar trayectorias menos optimistas respecto del
piB tendencial. Se dispondria asi de una trayectoria plu-
rianual prudente, requerida en un entorno incierto para
asegurar margenes de seguridad e internalizar de esta
manera la eventualidad de imprevistos y de errores de
medicién en la propia programacién presupuestaria.

Orientar la politica fiscal en funcién de un obje-
tivo estructural de mediano plazo va mucho mas alla
de un simple criterio, pues supone efectuar medicio-
nes sistematicas de la posicién de la economia en el
ciclo, y por ende de los elementos que estdn afectan-
do el piB potencial. La gestion publica debiera tener un
fuerte componente de andlisis macroeconémico, mu-
cho mads intenso de lo habitual en nuestros paises.

En cuanto al tercer desafio —eliminar el sesgo en
contra de los gastos de capital—, es importante reco-
nocer explicitamente en la programacion presupuesta-
ria la diferencia econémica entre el gasto corriente y
el de capital. El Estado tiene como deber alcanzar o
mantener el stock de capital necesario para la econo-
mia y asegurar que su componente publico se conser-
va en buenas condiciones. Un nivel inadecuado de
inversion publica puede dafiar irremediablemente el
desempeno de largo plazo de las economias.

En muchos paises se estdn realizando grandes
esfuerzos para adecuar sus propios procesos presupues-
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tarios al objetivo de estimular y proteger el gasto en
inversién publica. Es 1itil para ello planificar y gestio-
nar separadamente los gastos corrientes y de capital.
En el modelo de gestién por resultados, planificar,
gestionar y contabilizar los gastos debe hacerse sobre
una base de devengado, registrando en el momento en
que ocurren los costos del capital, como la deprecia-
ciéon e intereses de la inversioén publica y de los res-
tantes activos. De esta manera, se asegura un mayor
vinculo entre el proceso de planificacién del gasto y
la regla fiscal.

La experiencia reciente del Reino Unido'? parece
particularmente interesante, pues se establecen planes
“a firme” de tres afios para todas las reparticiones de
Gobierno, a través de los Departmental Expenditure
Limits (DEL). Se espera que estos limites (mds o me-
nos la mitad del gasto total) representen una base s6-
lida para la planificacién y un fuerte incentivo para
administrar los costos de manera eficiente. El Gobier-
no busca también una mayor flexibilidad de gestion
para mejorarla, aceptando que las agencias tengan la
libertad de trasladar cualquier parte de sus gastos in-
cluidos en los DEL de un afio a otro.

Cuando el gasto no puede, razonablemente, ser
objeto de un plan trianual, es sujeto de un escrutinio
anual como parte del proceso presupuestario, y se le
denomina gasto administrado anualmente, Annually
Managed Expenditure (AME). La mayor parte de estos
gastos tienen que ver con la Seguridad Social y estan
sujetos a un riguroso control anual. De manera con-
sistente con la regla fiscal, los gastos corrientes y de
inversion son planificados y gestionados separadamen-
te, tanto dentro de los DEL como de los AME.

A partir del 2000, se implementa un nuevo siste-
ma contable para el sector publico sobre una base
devengado, el que complementard las cuentas actua-
les base caja. El uso de principios de la contabilidad
base devengado reconoce que los efectos econdémicos
de los gastos de capital no son los mismos que los de
gastos corrientes, y ademads registra los gastos en el
momento en que se han incurrido y no cuando se han
pagado. El Resource Accounting and Budgeting (RAB)
se propone planificar, gestionar y contabilizar los DEL
sobre una base de devengado, registrando en el mo-
mento en que ocurren los costos del capital, como la
depreciacién e intereses de la inversion publica y de
los restantes activos.

10 Véase al respecto Reino Unido, Her Majesty’s Treasury (2000).

De esta manera, se asegura un mayor vinculo
entre el proceso de planificacién del gasto y la regla
fiscal, contabilizdndose los gastos de las agencias so-
bre la misma base que se utiliza para realizar las pro-
yecciones fiscales. Vale la pena notar, sin embargo, que
el sistema de caja seguird siendo relevante, por ejem-
plo, para contabilizar las necesidades financieras del
Gobierno. Mds aun, la previsiéon de impuestos conti-
nuard basdndose en una base caja.

Se ha implementado plenamente una contabilidad
con base devengada en Australia, Canada, Nueva
Zelandia, Islandia e Italia; otros paises estan desarro-
llando estos sistemas en la actualidad (ver OCDE,
2001b). La alta calidad de la informacién es la base
para una buena politica de toma de decisiones.

La gestion publica debe asi combinar un disefio
transparente, con reglas que aseguran el control de las
finanzas publicas a mediano plazo, y un nuevo régi-
men de planificacién presupuestaria, basado en la asig-
nacién plurianual de proporciones crecientes del gas-
to publico. Estos dos pilares son inseparables; el pri-
mero (las reglas fiscales) le otorga factibilidad técnica
al segundo (la programacién plurianual), al establecer
normas independientes del ciclo macroeconémico, y el
segundo, otorga mejores incentivos a las agencias para
manejar de manera mas eficiente sus presupuestos y
contribuir asi al cumplimiento de las metas a lo largo
del ciclo.

La estrategia debe entonces enfatizar la planifica-
cion de largo plazo, poner el acento en los productos
mads que en los insumos; distinguir con claridad los
gastos corrientes y de capital, y finalmente basarse en
la prudencia y la estabilidad, creando un margen para
enfrentar las inevitables incertidumbres. Los desarro-
llos expuestos dan cuenta de interesantes cambios en
la manera de encarar la gestion puiblica. Luego de casi
dos décadas de declinacion, la planificacion, guiada por
planes plurianuales y programas, permite revertir la
administracién por sectores e instituciones. El enfoque
normativo da paso a la gestion estratégica y a la pros-
pectiva. Ello supone incorporar la dimensién plurianual
en planes de inversién y marcos presupuestarios; el
desafio es coordinar las inversiones publicas y priva-
das para el crecimiento.

En un entorno dominado por desequilibrios y
conflictos emergentes y variados, se trata de construir
nuevos andamiajes institucionales, con esquemas pru-
denciales orientados a internalizar lo mas posible
externalidades positivas y negativas a través de reglas,
procedimientos y protocolos de excepcion. No se trata
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de decretar credibilidad por ley, sino de desarrollar
estrategias de largo aliento comprometidas con la res-
ponsabilidad, la estabilidad y el crecimiento. El asun-
to no es meramente semantico: nuestros paises requie-

ren leyes de responsabilidad fiscal que ponderen ade-
cuadamente el principio de responsabilidad, pero tam-
bién es necesario pensar en leyes de estabilidad y cre-
cimiento. jLa diferencia no es menor!
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En este articulo se estudia la evolucién de la competitividad
internacional de los paises de América Latina y el Caribe en el
decenio de 1990, prestando atencién a las dimensiones
microecondémica y sectorial. Se evalda el desempefio competi-
tivo de los paises de la region, contrastindolo con el de sus
principales competidores en el mundo en desarrollo; se anali-
zan los actores empresariales involucrados, entre ellos las fi-
liales de empresas transnacionales y las grandes empresas de
capital nacional, y se presentan consideraciones de politica. Si
bien se observan avances en la competitividad de la region,
ellos se han concentrado en pocos paises, pocos sectores y
pocas empresas. Diferentes condiciones institucionales de in-
sercion en la economia mundial y ventajas comparativas de
costos llevaron al desarrollo de dos estilos de insercién. Por un
lado, en México y la Cuenca del Caribe prevalecen las expor-
taciones de manufacturas ensambladas para el mercado esta-
dounidense. Por otro, en América del Sur predominan las ac-
tividades de produccién y el procesamiento de recursos natu-
rales, con cierta presencia de manufacturas tecnolégicamente
mas avanzadas en el comercio intrarregional, particularmente
en el Mercosur. Ambas especializaciones sectoriales presentan
oportunidades y problemas. Los incrementos de competiti-
vidad en las grandes empresas —transnacionales o de capital
nacional— han aumentado su eficiencia. Pero no ha sucedido
lo mismo con el resto de los agentes en las economias nacio-
nales, lo cual ha aumentado la polarizacién en sus estructuras
productivas. Esa polarizacién demanda acciones de politica.
Cuatro areas de accidn son importantes: fortalecer la atraccion
selectiva de inversion extranjera directa; aumentar la vincula-
cion entre las empresas lideres y las restantes empresas en las
economias nacionales; apoyar la articulacién de redes globales
de conocimiento, y facilitar la capacidad de las empresas na-
cionales para concretar joint ventures y alianzas estratégicas
con sus competidores globales.
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I

Introduccion

Por mas de un decenio, los paises de América Latina
y el Caribe han llevado adelante procesos de reforma
estructural con que buscan mejorar la eficiencia pro-
ductiva, promover el crecimiento y generar empleo en
la regién.! Para alcanzar esos objetivos, el nuevo mo-
delo econémico implantado a partir de la reforma im-
plica una profunda insercién en la economia mundial.
La participacion en las crecientes y cada vez mas inte-
gradas corrientes internacionales de bienes, servicios,
tecnologia y capitales, aparece asi como un requisito
para aprovechar las ventajas generadas por la elimina-
cién de restricciones a la operacién de los agentes
economicos. En ese marco, el Estado ha cedido su li-
derazgo a las empresas privadas que operan en eco-
nomias con mucho menos reglamentacion que la que
las caracterizaba hace poco mas de un decenio. Aper-
tura, privatizacién y competencia son asi las pie-
dras angulares del nuevo modelo (Reinhardt y Peres,
2000).

La globalizacién —entendida como la tendencia
hacia un mercado mundial inico— ha resultado de
fuerzas microeconémicas originadas por la revolucion
tecnoldgica en curso. La reduccion de los costos de
manejo de la informacién y del transporte ha hecho
rentable la produccion, la comercializacion y las activi-
dades de investigacion y desarrollo a escala mundial
(Turner y Hodges, 1992) para algunas industrias, lo que
ha acrecentado la importancia de las economias de
escala en esos sectores y ha llevado al predominio de
empresas de gran tamaiio. Estaria ddndose el proceso
de homogeneizacién de preferencias, tecnologias y
productos prevista por Levitt (1983). Las politicas pu-
blicas de alcance nacional o local cumplen un papel

secundario en este proceso, ya que en general sélo
pueden frenarlo o hacerlo mds lento, pero no cambiar
su direccién e impactos (Oman, 1994).

La creciente integraciéon entre mercados en el
plano mundial abre grandes oportunidades y plantea
importantes desafios para los paises en desarrollo, los
que pueden aprovecharlas o no y manejar bien o mal
los desafios que trae consigo la globalizacion (Sunkel
y Mortimore, 1997). Para el buen aprovechamiento de
esas oportunidades es necesaria una insercion eficien-
te de los paises en ese mercado mundial, lo que s6lo
puede lograrse en condiciones de creciente competi-
tividad de las empresas (Lall y Mortimore, 2000).

El objetivo del presente trabajo es presentar ele-
mentos para la evaluacién de la eficiencia competitiva
de los paises de América Latina y el Caribe durante
los afios noventa, prestindose especial atencién a dos
dimensiones: los grupos de sectores econémicos en los
que se ha ganado o perdido competitividad y los tipos
de empresas (transnacionales o nacionales, piblicas o
privadas) responsables de ese desempefio sectorial y
nacional. El estudio se divide en cinco secciones. Lue-
go de esta introduccion se estudia —en la seccion [I—
c6émo ha evolucionado la competitividad de los paises
de la regién, en comparacién con la de sus principales
competidores del mundo en desarrollo, es decir, los
paises mds dindmicos del este y sudeste asidtico. En
la seccion 1T se analizan las empresas protagonistas en
ese proceso: las transnacionales que operan en la re-
gién y las grandes empresas de capital nacional. Final-
mente, en las secciones IV y V se presentan las con-
clusiones y las consideraciones de politica correspon-
dientes.

! El término reforma estructural se utiliza para indicar las estrate-
gias de cambio que llevaron adelante la mayoria de los paises de la
regién desde comienzos de los afios ochenta, aunque hubo iniciati-
vas importantes de este tipo en el decenio anterior, por ejemplo en
Chile. Sus componentes bésicos fueron la apertura comercial, la

privatizacién de empresas estatales, la desregulacion de mercados y
actividades, la apertura y liberalizacion financiera (interna y de la
cuenta de capitales) y la reforma fiscal. Diferentes autores utilizan
términos como reforma econémica y cambio estructural para referir-
se al mismo fenémeno (Stallings y Peres, 2000).
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II

La insercion internacional de

la region en los afios noventa

1. La competitividad en el contexto internacional

El aumento del comercio internacional, junto con la
transnacionalizacion, han sido elementos centrales del
proceso de globalizacion y del progreso de los paises
en desarrollo. Mientras que la participacion del comer-
cio internacional en el piB de los paises industrializados
se ha mantenido en torno al 40%, en los paises en de-
sarrollo ha aumentado desde cerca del 35%, a comien-
zos de los afos ochenta, a cerca del 50% hacia fines
de los anos noventa. Son justamente los paises en de-
sarrollo los que mejor han aprovechado las posibilida-
des del comercio internacional; la mayor competencia
entre las economias es fruto de su afdn por impulsar
las corrientes comerciales.

En el periodo 1985-1998, las manufacturas (a tres
digitos de la cucl, revision 2) siguieron una trayecto-
ria creciente, y le ganaron participacion a los produc-
tos primarios. En ese periodo, la participacion de las
manufacturas en el valor total de las exportaciones
mundiales subi6 de 74% a 84%, mientras que la de los
recursos naturales bajé de 23% a 12% (Programa
computacional can 2000).2

En el cuadro 1 se muestra en qué actividades y
en qué medida los paises en desarrollo han aprovecha-
do la posibilidad de exportar manufacturas. En este
aspecto, ellos han superado a los paises industriali-
zados, al ganar tres puntos porcentuales de cuota de
mercado en el periodo 1985-1998. El avance se debi6 a
tres tipos de manufacturas no basadas en recursos na-
turales (con contenido tecnolégico alto: 16.6 puntos;
mediano: 9.1 puntos, y bajo: 16 puntos) y no en manu-
facturas basadas en recursos naturales o en recursos
naturales no elaborados, como seria de esperar con una
vision simplista de las ventajas comparativas. También
es inesperado el aumento de la cuota de mercado de
los paises desarrollados en los recursos naturales, la que
subi6 de 37.8% en 1985 a 43.2% en 1998.

2 Las referencias a can 2000 remiten al programa computacional
“Andlisis de la Competitividad de los Paises” version 2000, de la
Division de Desarrollo Productivo y Empresarial de la cepAL (véase
el manual del usuario en cepAL, 1993).

Una informacién mds desagregada, con base en
el programa can 2000, muestra que, en las tres cate-
gorias de manufacturas en las que los paises en desa-
rrollo han ganado cuota de mercado, destacan cuatro
actividades por su dinamismo: la electrdnica, las indus-
trias de proceso continuo, la automotriz y la confec-
cioén de prendas de vestir. Se trata de manufacturas no
basadas en recursos naturales, especialmente activida-
des con alta tecnologia (electrénica) y con baja tecno-
logia (confecciones); no muestran tanto desarrollo las
actividades de nivel tecnoldgico mediano (automotriz,
industrias de proceso continuo y de ingenieria).

Los paises en desarrollo de Asia aprovecharon las
posibilidades abiertas en todos los renglones, incluso
las manufacturas basadas en recursos naturales; sin em-
bargo, su principal avance se dio en las manufacturas
no basadas en recursos naturales, sobre todo con tec-
nologia alta (aumento de 145%) y mediana (aumento
de 123% de su cuota de mercado). En particular, mien-
tras Asia aumentd su especializacién mds bien en los
sectores de tecnologia alta y mediana, América Latina
lo hizo en sectores de tecnologia mediana y baja.

Los aumentos de cuota de mercado en América
Latina fueron més pequefios que los de Asia. En ma-
nufacturas con alta tecnologia fue de un punto porcen-
tual frente a los mas de 16 puntos para Asia. En re-
sumen, de los casi 13 puntos porcentuales que repre-
sent6 la oportunidad abierta en manufacturas no ba-
sadas en recursos naturales, Asia capté casi 11 pun-
tos, mientras que América Latina logré menos de dos
puntos.

Se ha dado asi una oportunidad a los paises en
desarrollo para incorporarse al mercado internacional,
y una parte significativa de su éxito se relaciona con
la difusion de los sistemas internacionales de produc-
cidén integrada (sip) (UNCTAD, 1993; Lall y Mortimore,
2000). Sin embargo, fueron pocos los paises que sa-
caron partido a esos sistemas. Aprovechar las oportu-
nidades del comercio internacional implica incorporar-
se a las estrategias de las empresas transnacionales que
buscan eficiencia.Y no todos los que han participado
lo han hecho bien.
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CUADRO 1

Cuotas en el mercado mundial segun tipo de exportacion, 1985-1998

(Porcentajes)

Tipo de exportacién Paises industriales

Paises en desarrollo

Asia en desarrollo América Latina

1985 1998 1985 1998 1985 1998 1985 1998

Recursos naturales 37.8 43.2 62.1 56.8 29.7 27.4 12.3 13.8
Manufacturas basadas en recursos naturales 68.1 69.5 31.3 30.5 12.4 14.4 6.5 6.2
Manufacturas no basadas en recursos naturales 82.4 69.7 17.5 30.3 11.6 22.1 2.5 4.3
Baja tecnologia 51.5 35.5 48.5 64.5 39.1 49.8 4.0 6.7
Tecnologia media 89.4 80.3 10.6 19.7 52 11.6 24 4.5
Alta tecnologia 83.0 66.4 17.0 33.6 11.3 27.6 2.0 3.0
Otros 71.1 62.2 28.9 37.7 6.4 11.0 4.1 4.1
Total 68.7 65.8 31.1 34.2 16.0 215 5.6 5.7

Fuente: Los autores, basados en el programa CAN 2000.

CUADRO 2

Cuotas del mercado mundial, por grupos de paises

(Porcentajes)
Ao América Latina China Rep. de Corea, Hong Kong, Filipinas, Indonesia, Malasia

y el Caribe Singapur y Taiwan y Tailandia

1985 5.57 1.60 5.51 2.80
1986 5.03 1.76 6.02 2.57
1987 4.66 1.94 6.68 2.52
1988 4.63 2.22 7.09 2.65
1989 4.61 2.45 6.97 2.72
1990 4.53 2.82 6.95 2.89
1991 4.38 3.18 6.90 3.04
1992 441 3.74 7.25 3.38
1993 4.62 4.26 7.48 3.72
1994 4.81 4.62 7.66 4.00
1995 5.01 4.81 7.63 4.16
1996 5.27 5.06 7.59 4.30
1997 5.52 5.33 7.44 4.36
1998 5.66 5.50 7.37 4.37

Fuente: Los autores, basados en el programa CAN 2000.

Hay grandes diferencias entre Asia y la regién de
América Latina y el Caribe.? En el cuadro 2 se mues-
tra que, en el periodo 1985-1998, los paises de esta
regién en su conjunto apenas mantuvieron su cuota en

3 Pese a la crisis de fines de los noventa, los paises del este de Asia
también han logrado resultados mucho mejores que América Lati-
na en funcién del crecimiento del piB, el proceso de industrializa-
cién y la mayor competitividad de las exportaciones de manufactu-
ras. En Asia el comercio internacional ha operado claramente como
un motor de crecimiento de la economia (Lall, 2000). En América
Latina, en cambio, no han sido alentadores el crecimiento del piB
por habitante, la profundizacién del proceso de industrializacion, ni
el progreso en la exportacién de manufacturas; en general, no se
han logrado los beneficios esperados de una mayor integracion al
mercado internacional (Mortimore, Bonifaz y Duarte de Oliveira,
1997).

el mercado mundial, en marcado contraste con China
y los paises del sudeste asidtico con fuerte dotacién de
recursos naturales (Filipinas, Indonesia, Malasia y Tai-
landia). La regién registré también resultados inferio-
res a los alcanzados por los paises del este de Asia es-
pecializados en manufacturas, los que al inicio del
periodo tenian ya una cuota de mercado superior a la
de la regién a finales de los afios noventa. El contraste
es mds marcado a comienzos del periodo, cuando la
cuota de mercado de la regién cayé mas de un punto
porcentual frente al gran crecimiento de Asia. En el
segundo quinquenio de la década, el proceso perdid
dinamismo en Asia, salvo en China, mientras Améri-
ca Latina comenzaba la recuperacion progresiva de las
cuotas de mercado que habia tenido diez afios antes.
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CUADRO 3

Indice de especializacién tecnolodgica, 1985-1998
Ao China Rep. de Corea, Hong Kong, Filipinas, Indonesia, América México Paises del

Singapur y Taiwan Malasia y Tailandia Latina Mercosur
1985 0.153 0.849 0.267 0.272 0.650 0.289
1986 0.173 0.858 0.269 0.297 0.765 0.309
1987 0.216 0.917 0.305 0.322 0.931 0.307
1988 0.273 0.991 0.344 0.336 1.007 0.303
1989 0.320 1.054 0.394 0.336 1.060 0.285
1990 0.339 1.082 0.454 0.340 1.107 0.274
1991 0.350 1.111 0.523 0.365 1.205 0.289
1992 0.360 1.154 0.603 0.402 1.336 0.308
1993 0.378 1.225 0.692 0.428 1.444 0.311
1994 0.420 1.377 0.802 0.437 1.483 0.295
1995 0.461 1.492 0.895 0.447 1.518 0.280
1996 0.500 1.566 0.979 0.465 1.514 0.294
1997 0.524 1.529 1.021 0.508 1.575 0.322
1998 0.534 1.508 1.048 0.526 1.582 0.343

Fuente: Los autores, basados en el programa de computo CAN 2000 y la metodologia de Alcorta y Peres (1998).

Desde el punto de vista tecnolédgico, la forma de
incorporarse al comercio mundial muestra para Amé-
rica Latina la misma situacién desmedrada con respecto
de Asia oriental y sudoriental. El cuadro 3 presenta
informacidn sobre la dindmica de los indices de espe-
cializacion tecnoldgica (1ET) de las exportaciones de la
region y de sus principales competidores asidticos.*
Aunque la regién casi duplicé su 1ET entre 1985 y 1998,
los niveles que alcanzé son inferiores, no sélo en com-
paracién con los de la Republica de Corea, la region
administrativa especial de Hong Kong, Singapur y la
provincia china de Taiwéan, sino que también con los
de paises de Asia con alta dotacion de recursos natu-
rales (Filipinas, Indonesia, Malasia y Tailandia). Mas
aun, la dindmica de la region estd determinada por la
de México, pais que alcanza niveles del IET similares
a los del este de Asia o superiores, mientras que los
paises del Mercosur presentan, en el mejor de los ca-
sos, una ligera tendencia al crecimiento, con niveles
muy inferiores a los de Asia y México. Incluso con res-
pecto de China, que registra atn un IET bajo, la region
pierde mucho terreno.

4 El ieT se calcula como el cociente entre la cuota de mercado de un
pais o grupo de paises en sectores de tecnologia alta y media y la
cuota equivalente en sectores de baja tecnologia. Tanto los niveles
como las tasas de cambio del IET son significativos. Un valor menor
(superior) a uno indica que la cuota de mercado de un pais en sec-
tores de alta y media tecnologia es mayor (menor) que su cuota en
sectores de baja tecnologia. Un valor creciente (decreciente) del 1ET
en el tiempo indica un movimiento hacia cuotas de mercados rela-
tivamente mayores (menores) en mercados de alta y mediana tec-
nologia. Para mayores detalles, véase Alcorta y Peres (1998).

Finalmente, el contraste de Asia oriental frente a
América Latina se refleja también en el orden jerdrqui-
co de las 10 economias que mds han mejorado su capa-
cidad de competencia internacional (medida en funcion
de las importaciones mundiales) para los 50 grupos de
productos (a tres digitos de la cuci, revision 2) mas di-
namicos en el comercio mundial durante 1985-1998. Las
economias, en orden descendente, son China, México,
Singapur, Malasia, Espaiia, Taiwan, Tailandia, Irlanda,
la Republica de Corea y Filipinas. Es decir, siete eco-
nomias asidticas, dos europeas y una latinoamericana.
Ellas son las que han logrado aprovechar mejor la evo-
lucién de los patrones comerciales y de la economia
internacional hacia un mercado mundial dnico. Con la
excepcion de la Republica de Corea y Taiwan, donde
las empresas nacionales han sido la base de su éxito
comercial, el progreso comercial de esas economias se
relaciona directamente con los sipl de las empresas
transnacionales. Ademads, seis de las 10 figuran también
entre aquellas con mas rapido crecimiento del B per
capita, lo que estaria indicando que su éxito en el co-
mercio internacional ha servido para impulsar y desa-
rrollar su actividad econémica. Sin embargo, ni Méxi-
co ni Espafia lograron un incremento notable del pB per
capita durante el mismo periodo, lo que sugiere que el
éxito duradero depende de algo mas que la conquista de
mercados.

Todos los resultados anotados en esta seccion
apuntan a la escasa competitividad de la regién, con
pocos avances en sus cuotas del mercado mundial y
en la intensidad tecnoldgica de sus exportaciones, asi
como a la moderada capacidad de ajustar su pauta de
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exportaciones al patrén de dinamismo del comercio in-
ternacional. Los resultados indican también que —al
interior de América Latina y el Caribe— es necesario
distinguir México y la cuenca del Caribe de América
del Sur.

2. La dinamica a nivel subregional

De los 25 paises de América Latina y el Caribe inclui-
dos en el cuadro 4, sélo nueve ganaron cuotas en el
mercado mundial y cuatro mas las mantuvieron. La
mayoria (12 paises) perdieron posiciones; algunos de
ellos, como Brasil y Venezuela, de manera significati-
va. Entre los siete ganadores figuran México y seis
paises de la cuenca del Caribe. Aunque Argentina y
Chile ocupan el segundo y el tercer lugar respectiva-
mente, México avanz6 mas del doble que los otros
ocho paises que incrementaron su cuota.

CUADRO 4

Cuotas en el mercado mundial, 1985-1998

(Porcentajes)
Paises 1985 1998 Diferencia
México 1.55 2.24 0.69
Argentina 0.37 0.51 0.14
Chile 0.23 0.32 0.09
Costa Rica 0.07 0.10 0.03
Guatemala 0.06 0.08 0.02
Honduras 0.05 0.07 0.02
Repiblica Dominicana 0.08 0.10 0.02
El Salvador 0.04 0.05 0.01
Colombia 0.24 0.24 0.00
Paraguay 0.03 0.03 0.00
Nicaragua 0.02 0.02 0.00
Jamaica 0.04 0.04 0.00
Uruguay 0.07 0.06 -0.01
Cuba 0.03 0.02 -0.01
Guyana 0.02 0.01 -0.01
Suriname 0.02 0.01 -0.01
Bolivia 0.04 0.02 -0.02
Barbados 0.02 0.00 -0.02
Haiti 0.03 0.01 -0.02
Peru 0.17 0.12 -0.05
Panama 0.10 0.05 -0.05
Ecuador 0.17 0.11 -0.06
Trinidad y Tabago 0.10 0.04 -0.06
Venezuela 0.66 0.41 -0.25
Brasil 1.37 1.01 -0.36

Fuente: Los autores, basados en el programa CAN 2000.

3 El diferente peso del Mercosur en cada uno se refleja en el hecho
de que la cuota de Argentina en el mercado de los paises
industrializados bajé de 0.31% a 0.22% en 1985-1998, mientras
que la de Chile subi6 de 0.21% a 0.26%.

No cabe menospreciar el ascenso de los paises
centroamericanos y del Caribe (Costa Rica, Guatema-
la, Honduras, Reptblica Dominicana y El Salvador)
por su bajo nivel absoluto, sino que debe valorarse a
partir de las bajisimas cuotas que tenian a comienzos
del periodo. El hecho de que registren una evolucién
positiva ya merece atencion, dadas sus dificiles con-
diciones iniciales. Los avances de Argentina y Chile
responden a una légica diferente. Mientras los de Ar-
gentina se deben fundamentalmente a las exportacio-
nes de automéviles y recursos energéticos al Mercosur,
Chile ha desarrollado exportaciones bastantes diversi-
ficadas en cuanto a los lugares de destino, aunque muy
concentradas en los recursos naturales elaborados y sin
elaborar.’

Si América Latina se divide en dos grupos —Mé-
xico y la cuenca del Caribe, por un lado, y América
del Sur, por el otro—, se aprecia un contraste muy
marcado en su desempefio comercial y competitividad
internacional.® Mientras México y la cuenca del Cari-
be registran fuertes aumentos de competitividad —de
2.1% a 2.8% entre 1985 y 1998—, lo contrario ocurre
en América del Sur, cuya participacion en el mercado
internacional baja de 3.3% a 2.8% entre esos afios. En
términos de productos, la participacién de mercado de
América del Sur aumentd en sectores de evolucién
poco dindmica en el comercio mundial (recursos na-
turales y manufacturas basadas en recursos naturales),
mientras que México y la cuenca del Caribe se apoya-
ban en manufacturas no basadas en recursos naturales,
de desempefio muy dindmico en el comercio interna-
cional. En la estructura de las exportaciones se advierte
la misma evolucidn.

Las 10 exportaciones principales de América del
Sur son casi todas recursos naturales como petréleo
crudo, piensos para animales, derivados de petrdleo,
café, cobre, frutas y nueces, con la sola excepcién del
comercio compensado de la industria automotriz en el
Mercosur, que explica en buena parte el avance de
competitividad de Argentina (cuadro 5). México y la
cuenca del Caribe, en cambio, se especializan en ma-
nufacturas no basadas en recursos naturales como la
industria automotriz, la electrénica y las prendas de
vestir. Son dos mundos distintos con respecto a la com-
petitividad internacional.

Brasil —economia de dimensiones continenta-
les— merece especial consideracion. Aparte del peso

6 Esta proposicién ha sido expresada en Reinhardt y Peres (2000)
como la existencia de dos estilos de insercién internacional diferen-
tes “al norte y al sur del canal de Panama”.
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CUADRO 5
América del Sur: Competitividad en las importaciones mundiales, 1985-1998
(Porcentajes)

1985 1990 1995 1998
1. Participacion de mercado 3.34 2.73 2.73 2.81
1. Recursos naturales® 7.12 7.59 8.93 10.03
2. Manufacturas basadas en recursos naturales? 5.03 4.33 4.55 4.59
3. Manufacturas no basadas en recursos naturales® 1.21 1.13 1.11 1.17
— Baja tecnologiad 1.93 1.73 1.66 1.53
— Tecnologia mediana® 1.16 1.18 1.32 1.51
— Alta tecnologiaf 0.45 0.35 0.28 0.38
4. Otros® 2.08 1.14 1.33 1.42
II. Estructura de las exportaciones 100.0 100.0 100.0 100.0
1. Recursos naturales® 49.2 443 43.6 44.0
2. Manufacturas basadas en recursos naturales® 29.2 28.3 27.6 25.7
3. Manufacturas no basadas en recursos naturales® 19.7 26.0 27.1 28.5
— Baja tecnologiad 8.2 10.6 10.1 9.0
— Tecnologia mediana® 9.9 13.5 15.1 16.7
— Alta tecnologiaf 1.6 1.9 2.0 2.8
4. Otros® 1.9 1.4 1.7 1.8
IIL. 10 exportaciones principales segtin contribucion” A B 52.3 44.6 40.8 41.1
333 Aceites de petréleo crudos + 12.3 10.0 11.2 11.1
081 Piensos de animales (excepto cereales sin moler) + 4.4 4.4 4.7 4.3
334 Productos derivados del petréleo, refinados 10.7 7.2 4.4 4.3
071 Café y suceddneos de café - 9.9 4.6 4.1 4.1
682 Cobre - 32 4.5 3.7 3.6
057 Frutas y nueces (excepto oleaginosas), frescas o secas + 2.9 3.9 3.6 3.6
281 Mineral de hierro y sus concentrados + 4.1 4.4 3.3 3.1
222 Semillas y frutas oleaginosas + 22 24 2.1 2.5
781 Automdviles para pasajeros + 0.6 0.7 1.2 2.3
287 Minerales de metales comunes y sus concentrados + 2.1 24 24 2.3

Fuente: Los autores, basados en el programa CAN 2000. Los grupos de bienes estan basados en la Clasificacién Uniforme del Comercio

Internacional (cucl, Rev. 2).
a
b

mento, vidrio, etc.). )
Contiene 120 grupos que representan la suma de 9 + € + £,

S - 0 o o

Contiene 45 productos basicos de sencillo procesamiento, incluye concentrados.
Contiene 65 elementos: 35 grupos agropecuarios/forestales y 30 otros (mayormente metales —excepto acero—, productos petroleros, ce-

Contiene 44 elementos: 20 grupos del conglomerado textil y de prendas de vestir, mas 24 otros (productos de papel, vidrio y acero, joyas).
Contiene 58 elementos: 5 grupos de la industria automotriz, 22 de la industria de procesamiento y 31 de la industria de ingenierfa.
Contiene 18 elementos: 11 grupos del conglomerado electrénico mds otros siete (productos farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos).
Contiene nueve grupos no clasificados (mayormente de la seccion 9).

En columna A: grupos que corresponden (*) a los 50 mds dindmicos en las importaciones mundiales, 1985-1998. En columna B: grupos

donde América del Sur gana (+) o pierde (—) participaciéon de mercado en las importaciones mundiales, 1985-1998.

que tradicionalmente ha tenido el mercado interno para
las decisiones estratégicas de las empresas localizadas
en el pais, otros elementos indicarian que la escasa
competitividad internacional del Brasil es preocupan-
te incluso desde ese punto de vista. Objetivo fundamen-
tal de la politica del pais ha sido, por mas de un dece-
nio, la bisqueda de una mayor penetracién en el mer-
cado mundial. Los resultados no son halagiiefios. Aun-
que se han incorporado algunas actividades de eleva-
do contenido tecnoldgico en las exportaciones del pais
(aviones, teléfonos celulares, computadoras), sigue

siendo pequeiio su peso en el total exportado y no hay
indicios de que pudiera subir significativamente a corto
plazo (Miranda, 2000). Por dltimo, Brasil registra un
retroceso en sus indicadores de competitividad a largo
plazo, lo que indica un debilitamiento de su posicion
internacional que no puede atribuirse a las dimensio-
nes de su economia.

Los paises de América del Sur no han logrado
elevar su capacidad de competencia internacional por
su escasa representacion en las manufacturas dindmi-
cas, se trate de empresas nacionales (como ocurri6 en
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CUADRO 6

México y cuenca del Caribe: Competitividad en las
importaciones mundiales, 1985-1998

(Porcentajes)

1985 1990 1995 1998
I. Participacion de mercado 2.13 1.73 2.21 2.80
1. Recursos naturales® 5.01 3.61 3.31 3.69
2. Manufacturas basadas en recursos naturales® 1.43 1.15 1.30 1.53
3. Manufacturas no basadas en recursos naturales® 1.17 1.41 2.22 2.95
— Baja tecnologiad 1.06 1.44 2.40 3.40
— Tecnologia mediana® 1.09 1.43 2.35 2.97
— Alta tecnologia 1.50 1.34 1.84 2.55
4. Otrosé 1.83 1.84 2.18 2.60
II. Estructura de las exportaciones 100.0 100.0 100.0 100.0
1. Recursos naturales?® 54.4 333 20.0 16.2
2. Manufacturas basadas en recursos naturales? 13.1 11.9 9.7 8.6
3. Manufacturas no basadas en recursos naturales® 29.9 51.3 66.9 71.9
— Baja tecnologiad 7.1 13.8 18.0 20.1
— Tecnologia mediana® 14.6 25.7 33.1 32.8
— Alta tecnologia 8.2 8.0 15.8 9.0
4. Otros? 2.7 3.6 34 33
IIL. 10 exportaciones principales segiin contribucién® A B 43.3 36.2 37.0 38.9
781 Automdviles para pasajeros + 0.6 44 7.6 7.5
333 Aceites de petréleos crudos - 33.2 15.6 7.6 6.2
773 Material de distribucién de electricidad * + 1.8 33 3.8 3.9
846 Ropa interior de punto y ganchillo * + 0.6 1.2 24 32
761 Receptores de television * + 0.4 1.8 2.7 32
764 Equipo de telecomunicaciones y partes y accesorios * - 2.4 22 2.9 3.2
752 Maquinas para la elaboracién automatica de datos * + 0.1 1.3 1.9 3.1
782 Vehiculos automotores para el transporte de mercancia + 0.4 0.4 22 29
931 Operaciones y mercancias especiales no clasificadas * + 1.9 29 2.8 2.8
784 Partes y accesorios de vehiculos automotores + 1.9 3.1 3.0 2.8

Fuente: Los autores, basados en el programa can 2000. Los grupos de bienes estan basados en la Clasificacién Uniforme del Comercio

Internacional (cucr, Rev. 2).
a
b

to, vidrio, etc.). )
Contiene 120 grupos que representan la suma de 9 + ¢ + £,

Contiene 45 productos basicos de sencillo procesamiento, incluye concentrados.
Contiene 65 elementos: 35 grupos agropecuario/forestales y 30 otros (mayormente metales —excepto acero—, productos petroleros, cemen-

- 0o a o

Contiene 44 elementos: 20 grupos del conglomerado textil y de prendas de vestir, mds 24 otros (productos de papel, vidrio y acero, joyas).
Contiene 58 elementos: cinco grupos de la industria automotriz, 22 de la industria de procesamiento y 31 de la industria de ingenieria.
Contiene 18 elementos: 11 grupos del conglomerado electrénico mds siete otros (productos farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumen-
tos).

Contiene nueve grupos no clasificados (mayormente de la seccién 9).

En columna A: grupos que corresponden (*) a los 50 mas dindmicos en las importaciones mundiales, 1985-1998. En columna B: grupos
en que México y la cuenca del Caribe ganan (+) o pierden (—) participacién de mercado en las importaciones mundiales, 1985-1998.

Japon, la Republica de Corea y Taiwén) o de sip1 de
las empresas transnacionales. No han logrado asf atraer
esa clase de inversion extranjera directa como hicie-
ron Singapur, China, Malasia y Tailandia en Asia, o
Irlanda y Espafia en Europa, o incluso México. Es
decir, América del Sur no ha sido un polo de atraccion
de la inversioén extranjera directa de las empresas
transnacionales que desarrollan sip1 para aumentar la
eficiencia de sus operaciones. Han podido atraer la in-
version extranjera directa de las empresas transnacio-

nales que quieren ingresar a los mercados nacionales
de servicios (telecomunicaciones,’ distribucién de elec-
tricidad, servicios financieros). Estas actividades, aun-
que pueden tener un efecto positivo sobre la competi-
tividad sistémica de los paises beneficiarios, no tienen
un impacto directo sobre la evolucién de su cuota en
el mercado internacional.

7 cepAL (2001), capitulo IV.
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El caso de México y la cuenca del Caribe es to-
talmente distinto (cuadro 6). Estos paises han logrado
grandes avances en su competitividad internacional; sin
embargo, este €xito no se ha convertido en un motor
de crecimiento para sus economias como sucedié en
varios paises asidticos

La capacidad de competencia de la cuenca del
Caribe descansa esencialmente en una sola industria:
las prendas de vestir o confecciones, y en un solo
mercado: los Estados Unidos. Durante el periodo 1980-
2000 muchos paises caribefios aprovecharon la nueva
posibilidad de exportar confecciones al mercado esta-
dounidense al amparo de un mecanismo de produccién
compartida,® que permitia un mayor acceso a ese mer-
cado con bajos aranceles y mayores cuotas para los
paises que ensamblaban confecciones sobre la base de
insumos estadounidenses. La produccién compartida
trajo pocos beneficios a los paises ensambladores por-
que el propio mecanismo no sélo castigaba la incor-
poracién de insumos locales, sino que los paises tenian
escaso poder de negociacion en el uso del mecanismo
y tendian a caer en una guerra de incentivos para atraer
la 1ED de las empresas transnacionales (Mortimore y
Peres, 1998). En definitiva, el sistema entorpeci6 los
intentos de crear una industria local basada en insumos
nacionales (Mortimore, 1999).

La experiencia de México fue parecida a la de la
cuenca de Caribe ya que la produccién compartida fue
el eje del mejoramiento de su competitividad interna-
cional. Sin embargo, en este caso, el abanico de pro-
ductos se abria mds alla de las confecciones para in-
cluir las industrias electrénica y automotriz. Al inte-

I11

rior de estas industrias se desarrollaron las operacio-
nes internacionales de algunas de las mayores empre-
sas transnacionales del mundo (Dussel, 1999 y 2000).
La iniciativa que diferenci6 la experiencia mexicana de
la caribefia fue el Tratado de Libre Comercio (TLC) de
América del Norte (Mortimore, Buitelaar y Bonifaz,
2000), que no sélo le permitié a México un acceso mas
favorable al mercado norteamericano, sino que lo be-
neficié en la aplicacién de las reglas de origen que
operan dentro de ese sistema de integracién. Las em-
presas inversionistas tienen que adaptarse a esas reglas
para que su produccién sea considerada como de ori-
gen en América del Norte (Mortimore, 1998d; Calde-
rén, Mortimore y Peres, 1996).°

Meéxico ha sido uno de los grandes gananciosos
en términos de competitividad internacional, lo que se
ha traducido en la instalacién de plantas modernas y
el estimulo de la economia mexicana en ciertas indus-
trias en proceso de internacionalizacion, como la au-
tomotriz, la electrénica y la confeccién de prendas de
vestir. El éxito exportador mexicano no ha significa-
do un desarrollo equilibrado y un crecimiento sosteni-
do de su economia. En el pais subsisten dos economias
paralelas: una moderna, que crece a partir de las ex-
portaciones al mercado norteamericano, y una tradicio-
nal, basada en la agricultura y otras actividades poco
dindmicas. Estas dos economias no se articulan ade-
cuadamente y existe escasa integracion de la economia
moderna con el resto de la economia nacional, en que
gran parte de los insumos son importados y cuyo di-
namismo proviene del exterior.

Estructura y comportamiento de

los agentes econémicos

1. La transnacionalizacion de las economias la-
tinoamericanas

El proceso de globalizacién se aprecia claramente en
la preponderancia de las empresas transnacionales. Se
calcula que estas empresas representan tres cuartas

parte de los movimientos de inversion extranjera di-
recta y dos tercios del comercio internacional (un ter-
cio en operaciones dentro de la empresa y un tercio con
empresas no relacionadas). Las corrientes de IED cre-
cieron enormemente en el decenio de 1990, superan-
do los 850 000 millones de ddlares en 1999, mas del

8 La naturaleza y efectos del mecanismo de produccién compartida
se explican en mayor detalle en cepaL (2000), capitulo IV.

? Un detallado andlisis del caso de México aparece en cepAL (2000),
capitulo II.
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doble del promedio en el periodo 1990-1996. La in-
version extranjera directa que llegd a los paises en
desarrollo creci6 asi con mas fuerza, convirtiéndose en
la fuente principal de recursos financieros a largo pla-
zo (Banco Mundial, 1999).1°

Estas grandes corrientes de inversion extranjera
directa provienen de la expansién internacional de las
empresas transnacionales y muestran la presencia e
importancia creciente de estas empresas en el merca-
do tnico en formacién. La inversion extranjera direc-
ta se destina a dos prop6sitos principales: la compra de
activos existentes en la forma de fusiones y adquisicio-
nes,!! y la creacion de activos nuevos en la forma de
sipL. Se estima que la mitad de la inversion que arribé
a América Latina en el decenio de 1990 se destiné a
la compra de activos existentes. Todo este proceso for-
talece la importancia estratégica de las empresas
transnacionales en los paises de la region (cepaL, 1998
y 2000; Stumpo, 1998).

Las fusiones y adquisiciones tuvieron especial
importancia en la inversidn extranjera directa a Amé-
rica Latina durante la década de 1990, cuando la re-
gién aumento su participacioén en este tipo de opera-
ciones a nivel mundial hasta llegar al 13.5% del valor
total de ellas en 1999. Estimaciones de Mendes de
Paula, Pereira Silva y Couto da Silva (2000), sobre la
base de 1 685 transacciones para las que Thomson Fi-
nancial Securities Data divulga informacion sobre los
valores de sus operaciones (de un total de 3 291),
muestran que las empresas extranjeras participaron con
53.6% del monto total de fusiones y adquisiciones en
Argentina, Brasil, Chile y México en 1990-1999.!> Esa
participacion fue muy alta en Argentina y Chile, don-
de super6 el 60%. La excepcién fue México, donde las
empresas nacionales desempefiaron un papel muy ac-
tivo en las privatizaciones de empresas publicas y
obtuvieron, y mantuvieron, el control de la mayor em-
presa privatizada (Teléfonos de México, TELMEX, ad-
quirida por el Grupo Carso).

Las empresas nacionales también participaron en
el proceso de fusiones y adquisiciones y realizaron
operaciones por 135 300 millones de délares. Sin
embargo, las informaciones sobre Argentina y Méxi-

1056.4% en 1998 comparado con 24.3% en 1990 (Banco Mundial,
1999).

' En los pafses industriales se efectian muchas operaciones de
fusion de dos empresas en una y de adquisicién de unas empresas
por otras. En el resto del mundo las fusiones son escasas y las
operaciones mas frecuentes son las adquisiciones.

12 Esos cuatro paises recibieron 75% de la inversién extranjera di-
recta que arribo a la region por ese concepto.

co, especialmente, muestran que, luego de una prime-
ra etapa, a comienzo de los afios noventa, cuando los
principales compradores de empresas privatizadas fue-
ron empresas o capitales nacionales, se produjo un
proceso de reestructuracion de la propiedad por el cual
empresas o inversionistas extranjeros adquirieron el
control de las empresas que habian sido propiedad del
Estado. Dos casos particularmente importantes por su
dimensién fueron los de la banca comercial en Méxi-
co y los servicios publicos, incluido telefonia, en Ar-
gentina (Garrido, 2000; Kulfas, 2000). En ambos ca-
sos, empresas privatizadas adquiridas por capitales
nacionales en la primera mitad de los afios noventa
fueron vendidas a socios o inversionistas extranjeros
en la segunda mitad de la década.

En términos sectoriales, la situacion en los cua-
tro paises mencionados fue muy heterogénea, segtin
fueran la coyuntura macroecondémica, el momento de
la privatizacién y la estructura econémica de cada pais.
Para el conjunto de los cuatro paises, 35% del monto
total de las operaciones se dio en los sectores de in-
fraestructura (incluso telecomunicaciones y energia
eléctrica), 19% en el sector financiero y 17% en la
industria manufacturera. Las operaciones en los sec-
tores de infraestructura y financiero superaron a las de
la industria en todos los paises, salvo en Brasil, donde
la industria representa 22% del monto total de opera-
ciones, resultado de las privatizaciones en la siderur-
gia y la petroquimica a comienzo de los afios noventa
(Mendes de Paula, Pereira Silva y Couto da Silva,
2000). En Argentina, en cambio, predominaron las
adquisiciones en el sector petrolero, que superaron
ampliamente las que se realizaron en comunicaciones,
banca y alimentos y bebidas (Kulfas, 2000).

Los grandes ingresos netos de inversién extran-
jera directa en América Latina —impensables hace
pocos afios— tuvieron efectos importantes en la estruc-
tura econémica de la regidn, con la transnacionali-
zacion de los principales agentes econémicos. Conse-
cuencia del proceso de globalizacién y de las reformas
econdmicas en América Latina fue el fortalecimiento
relativo de las empresas extranjeras y el debilitamien-
to de las estatales, sobre todo en los dltimos afios.
Durante el decenio de 1990 las empresas transna-
cionales aumentaron su actividad en América Latina:
consolidaron su penetracion del sector manufacturero
—sobre todo en la industria automotriz (Mortimore,
1998a y 1998b)— e incrementaron su participacion en
las exportaciones regionales. En el sector de los servi-
cios, aprovecharon los procesos de liberalizacién, des-
regulacion y privatizacion para entrar en dreas antes de
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acceso restringido a la inversion extranjera directa. En
el grupo de las empresas mas grandes de la region, el
aumento del nimero de empresas transnacionales co-
incidi6 con la casi desaparicion de las empresas esta-
tales y el virtual estancamiento de las empresas nacio-
nales privadas (cepaL, 2000).

Otros indices del proceso de transnacionalizacion
en América Latina son el alza constante de los
indicadores relacionados con la inversién extranjera
directa. Los ingresos netos se multiplicaron por un
factor de 12 entre 1980 y 1998. Comparados con la
formacién bruta de capital fijo y con el pIB estos in-
gresos crecieron por un factor de mas de cuatro. Por
su parte, mas de la mitad de la inversién extranjera di-
recta en América Latina en 1998 habia llegado a la
regién durante ese mismo decenio. En resumidas cuen-
tas, hubo un importante proceso de transnacionali-
zacion en la regién y las empresas transnacionales se
convirtieron en los agentes econdmicos dominantes de
los afios noventa.

2. Los cambios en la estructura y la estrategia
empresariales

a) El avance de las empresas transnacionales

Entre 1990-1992 y 1998-1999, y a juzgar por sus
ventas consolidadas, las subsidiarias de las empresas

CUADRO 7

transnacionales fueron las que mejor se desempenaron
en el universo de las 500 empresas mas grandes de
América Latina. El nimero de empresas extranjeras
aumento de 149 a 230 y su participacion en las ventas
totales se elevo de 27.4% a 43.0%. En cambio, las
empresas estatales disminuyeron de 87 a 64 y su par-
ticipacion en las ventas cay6 de 33.2% a 18.8% (cua-
dro 7).

En términos de las actividades de estas 500 em-
presas, los cambios mds importantes se dieron en las
extractivas y de servicios. La participacion en las ven-
tas del sector primario bajé del 27.7% al 19.3%, mien-
tras que en las de los servicios subia del 29.9% al
38.0%. Las empresas manufactureras mantuvieron su
predominio en torno al 42% de las ventas totales. El
avance fuerte y sostenido de los servicios es en gran
medida resultado de la liberalizacién de las telecomu-
nicaciones y la energia eléctrica, asi como de la privati-
zacion de las empresas publicas que suministraban
estos servicios.

También fueron importantes los cambios en las
100 empresas manufactureras mas grandes. Entre
1990-1992 y 1998-1999, la participacién en las ven-
tas de las subsidiarias de empresas transnacionales
subié de 53.2% a 62.7%, mientras que la de las em-
presas privadas nacionales disminuia de 42.6% a
37.3%. Las empresas estatales casi desaparecieron del

Ameérica Latina: Resultados de la cuspide empresarial en los afios noventa

(Porcentajes)

Participacién en 1990-1992 1994-1996 2 1998-1999
Ventas de las 500 mayores empresas

Extranjeras 27.4 32.1 43.7
Privadas nacionales 39.4 41.0 37.2
Estatales 332 26.9 19.1
Total 100.0 100.0 100.0
Ventas de las 100 mayores empresas manufactureras

Extranjeras 532 59.3 62.7
Privadas nacionales 42.6 38.6 37.3
Estatales 4.2 2.1 1.2
Total 100.0 100.0 100.0
Exportaciones de las 200 mayores empresas exportadoras

Extranjeras 29.2 43.2
Privadas nacionales 359 32.7
Estatales 34.9 24.1
Total 100.0 100.0

Fuente: Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, CEPAL.

2 Los datos sobre exportaciones corresponden a promedios para 1995-1996.
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universo en cuestion. Alrededor de la mitad de las
ventas de las empresas extranjeras correspondia al
subsector de vehiculos automotores y sus partes, lo que
indicaria que el impacto de las empresas transnacio-
nales en el proceso de industrializacién de los paises
de América Latina se ha concentrado en la actividad
automotriz, fundamentalmente en Brasil, México y
Argentina.

En las exportaciones —es decir en el area en que
mejor se refleja la competitividad internacional— las
empresas transnacionales aumentaron su participacion
en el universo de los 200 exportadores mas grandes de
la region de 29.2% en 1990-1992 a 43.2% en 1998-
1999; al mismo tiempo, las empresas privadas naciona-
les y las estatales perdian participacion. Esas 200 gran-
des empresas exportaban 134 900 millones de ddlares
anualmente en 1997-1999, equivalentes a 47% del
valor de las exportaciones de la region.

En el cuadro 8 se presentan las empresas exporta-
doras de la regiéon que en 1999 vendieron al exterior
mas de mil millones de délares. De las 20 empresas
que integran la lista, que exportaron 66 200 millones
de délares,'3 nueve eran privadas nacionales, siete eran
extranjeras y cuatro estatales; las extranjeras ocupaban
cinco de los 10 primeros lugares, acompafiadas de
cuatro estatales y unicamente una privada nacional
(cEMEX). Sélo una empresa privada nacional se dedica
a una actividad productiva no vinculada directamente
con la extraccion o elaboracion de recursos naturales:
la Empresa Brasileira de Aeronautica (EMBRAER), fabri-
cante de aviones, que ocupa el décimo primer lugar de
la lista.

El hecho de que las empresas estatales represen-
ten todavia una cuarta parte de las exportaciones de las
200 mayores exportadoras (cuadro 7) muestra que la
privatizacién ha topado con limites en la regién, he-
cho que frecuentemente se olvida. En particular, las dos
mayores exportadoras de la regién son Petréleos de
Venezuela (ppvsa) y Petréleos Mexicanos (PEMEX) Y,
entre las 10 mayores, hay que incluir también a la
Corporacién Nacional del Cobre (copeLco) de Chile y
a la Empresa Colombiana de Petréleos (ECOPETROL).

Al combinar la informacién de los cuadros 7 y
8 pueden estudiarse las estrategias y el desempefio de
las grandes empresas, en particular de las transnacio-
nales y las privadas nacionales. El analisis del impac-

13 Esta cifra equivale a aproximadamente la mitad de las exporta-
ciones de las 200 exportadoras mas grandes y a un cuarto de las
exportaciones totales de la region.

to de las empresas estatales rebasa los alcances de este
trabajo y encontraria un lugar adecuado en estudios
sobre el sector petrolero y, en menor medida, sobre la
mineria del cobre.!#

En las actividades manufactureras, las tendencias
de los mercados internacionales y los renovados patro-
nes de competencia resultantes de la apertura comer-
cial y financiera despertaron el interés de nuevos en-
trantes y obligaron a las empresas transnacionales ya
presentes en la regién a redefinir sus estrategias. Los
programas de estabilizacién macroeconémica y refor-
ma estructural implicaron un cambio radical en las
variables macroeconémicas de la economia (tipo de
cambio, tasa de interés), asi como en las instituciones
y en los marcos regulatorios que aplican los agentes
econdémicos (Katz, 2000; Stallings y Peres, 2000).

Algunas empresas transnacionales se retiraron
(optando a veces por abastecer los mercados locales a
través de las exportaciones), o bien racionalizaron sus
operaciones para defender o incrementar su participa-
cion de mercado (en general con estrategias de cardc-
ter defensivo frente a las importaciones), o reestructu-
raron sus actividades, lo que supuso efectuar nuevas
inversiones en las que se tuvieron especialmente en
cuenta los cambios en los medios nacional, subregional
(tTLc de América del Norte y el Mercosur) e interna-
cional (Mortimore, 2000). En la industria manufactu-
rera pueden identificarse dos conjuntos de estrategias
basicas cuyos objetivos son aumentar la eficiencia de
los sip1 de las empresas transnacionales y buscar el
acceso a mercados nacionales y subregionales de ma-
nufacturas (cuadro 9).

En la primera estrategia, destacan las inversiones
realizadas en México y el Caribe en las industrias au-
tomotriz y de partes de vehiculos, informdtica, electré-
nica y de prendas de vestir.!> Con relacién a la segun-
da, cabe mencionar las fuertes inversiones en los
subsectores de automotores y de alimentos y en las

14 Las empresas pequefias y medianas, si bien han mostrado avan-
ces en materia de exportaciones, todavia representan un porcentaje
muy pequefio y vuelcan casi toda su produccién al mercado interno
(Peres y Stumpo, 2000).

15 Como ejemplos representativos en la industria automotriz, desta-
can las operaciones de General Motors, Ford, Daimler-Chrysler,
Volkswagen, Nissan y Lear Corp. en México. En el drea de infor-
matica, los hechos mds relevantes son las inversiones de 1BM y
Hewlett Packard en México e INTEL en Costa Rica. Las operaciones
de Sony, Philips, Samsung, Matsushita y General Electric en Méxi-
co ilustran lo que sucede en la industria electrénica. En cuanto a las
confecciones, los mejores ejemplos son los de Sara Lee y Fruit of
the Loom en México y la cuenca del Caribe.
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CUADRO 8
América Latina: Veinte mayores empresas exportadoras, 1999
(Millones de ddélares)

Empresa Propiedad Actividad Exportaciones
1. Petréleos de Venezuela (PDVSA) Estatal Extraccion de petréleo crudo y gas natural. Refinacién

y petroquimica. 16 299
2. Petréleos Mexicanos (PEMEX) Estatal Extraccién de petroleo crudo y gas natural. Refinacin

y petroquimica. 9914
3. General Motors de México Extranjera Fabricacion de vehiculos automotores. 5 050
4. Volkswagen México Extranjera Fabricacion de vehiculos automotores. 5040
5. Chrysler México Extranjera Fabricacion de vehiculos automotores. 3792
6. IBM México Extranjera Fabricacion de maquinaria de informatica, oficina, y

contabilidad. 3 000
7. Cementos Mexicanos (CEMEX) Privada nacional ~ Fabricacién de cemento. 2 665
8. Corporacion Nacional del Cobre Chile (CODELCO) Estatal Extraccion de minerales metaliferos (cobre). 2 501
9. Ford México Extranjera Fabricacion de vehiculos automotores. 2330
10. Empresa Colombiana de Petréleos (ECOPETROL) Estatal Extraccion de petréleo crudo y gas natural. Refinacién

y petroquimica. 2170
11. Empresa Brasileira de Aerondutica (EMBRAER) Privada nacional ~ Fabricacion de aviones. 1692
12. Nissan México Extranjera Fabricacion de vehiculos automotores. 1586
13. Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) (Brasil) Privada nacional ~ Mineria, celulosa, aluminio, transporte. 1542
14. Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) (Argentina) — Extranjera Extraccion de petroleo crudo y gas natural. Refinacion. 1436
15. Fed. Nac. de Cafeteros (FEDECAFE) (Colombia) Privada nacional ~ Comercializadora de café. 1418
16. Odebrecht S.A. (Brasil) Privada nacional ~ Construccion e ingenierfa. Quimica y petroquimica. Celulosa. 1317
17. CINTRA (Aeroméxico y Mexicana de Aviacion) Privada nacional ~ Transporte aéreo de personas y bienes y servicios conexos. 1185
18. Philips Soc. Exportadora Transatldntica (Brasil) Extranjera Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television

y comunicaciones. 1095
19. Cargill Argentina Extranjera Insumos para el sector agropecuario. Ingredientes para

la industria alimenticia. 1 084
20. GRUMA-Grupo Maseca (México) Privada nacional ~ Manufactura de productos alimenticios (masa y tortillas

de maiz). 1047

Fuente: Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, CEPAL.

industrias quimica y de maquinaria para abastecer
mercados locales. En particular, en el ambito del Mer-
cosur se han observado inversiones de empresas con
fuerte presencia para defender su participacion de
mercado, sobre todo en automéviles compactos.'® Asi-
mismo, han llegado nuevos entrantes en busca de ni-
chos de mercado.!’

Por otra parte, como resultado del proceso de
desregulacion y privatizacion de las economias latinoa-
mericanas se han abierto nuevas posibilidades de in-
version en sectores anteriormente restringidos para la
actividad privada en general, y para las empresas ex-
tranjeras en particular. Esto ha motivado un ingreso
masivo de empresas que antes no tenian una posicién
importante en América Latina, sobre todo en las dreas
de servicios, infraestructura y actividades extractivas.
Se identifican asi otras dos estrategias adoptadas por
los inversionistas extranjeros en la region que buscan
el acceso a mercados nacionales en los sectores de

16 Por ejemplo, Ford, General Motors, Volkswagen y Fiat.
17 Este es el caso de Chrysler, Renault, BMw, Toyota y Honda.

servicios e infraestructura y el acceso a fuentes de
materias primas.

En las actividades de servicios, el tamario del mer-
cado local, los marcos regulatorios y los cambios tec-
nolégicos han sido factores determinantes en la toma
de decisiones de los inversionistas extranjeros. Su in-
cidencia se mide en funcién de sus aportes a la compe-
titividad sistémica de la economia, el acceso de la
poblacién a los nuevos productos y servicios, y la di-
fusion de las mejores practicas internacionales. Esto es
de suma importancia para América Latina y el Caribe,
ya que en los tltimos afios las inversiones en el sector
de servicios han crecido considerablemente, especial-
mente telecomunicaciones, servicios financieros y
energia eléctrica, sobre todo en el Mercosur y Chile.'8

18 En telecomunicaciones, las inversiones de Telefénica de Espafia,
Italia Telecom y BellSouth. En los servicios financieros, el Banco
Santander Central Hispano (Bsch) y el Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria (BBvA) y Citibank. En el comercio, Carrefour, Wal Mart,
Royal Ahold y Groupe Casino Guichard. En la energia eléctrica
destacan las operaciones de Endesa Espaiia, As Corporation y Duke
Energy.
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CUADRO 9
América Latina: Estrategias de empresas transnacionales en la region en los afios
noventa
Estrategia Busqueda de Busqueda de Busqueda de acceso al
eficiencia materias primas mercado (nacional o regional)
Sector
Petroleolgas: Argentina,
Venezuela, Colombia,
Primario Bolivia y Brasil
Minerales: Chile,
Argentina y Perd
Automotriz: México Automotriz: MERCOSUR
Electronica: México y Agroindustria: Argentina, Brasil y México
Manufacturas cuenca del Caribe Quimica: Brasil
Confecciones: cuenca del Cemento: Colombia, Rep. Dominicana y Venezuela
Caribe y México
Finanzas: Brasil, México, Chile, Argentina, Venezuela,
Colombia y Perd
Telecomunicaciones: Brasil, Argentina, Chile y Perd
Servicios Comercio minorista: Brasil, Argentina, México y Chile

Energia eléctrica: Colombia, Brasil, Chile, Argentina
y América Central

Distribucion de gas: Argentina, Brasil, Chile y
Colombia

Turismo: México, cuenca del Caribe

Fuente: CEPAL, Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales.

La entrada de las empresas transnacionales a las
actividades extractivas se ha caracterizado por un
modelo renovado de organizacién de la produccién, la
aplicacion de nuevas tecnologias y la reforma de los
sistemas regulatorios de los paises que poseen abun-
dantes recursos naturales.!® En general, el impacto de
estas inversiones, que suelen gozar de franquicias tribu-
tarias muy favorables, se ha medido en funcién del in-
cremento de las exportaciones de recursos naturales y
la construccién de la infraestructura necesaria.’’

De las estrategias de las empresas transnacionales,
dos influyen directamente en el desempefio comercial
de un pais: la bisqueda de materias primas y la pro-
mocién de la eficiencia. La bisqueda de materias pri-
mas ha sido una estrategia de gran importancia y lo
sigue siendo para paises beneficiarios de inversion,
pese a que los productos primarios no muestran una
trayectoria dindmica en el comercio internacional. La
inversion extranjera directa representa un papel impor-
tante en la definicién de los grandes proyectos de re-

19 Véase cepaL (2001), capitulo II.
20 Entre los casos mas destacados figuran los de Repsol, Royal Dutch
Shell, Exxon y Broken Hill Proprietary.

cursos naturales para la exportacion; pero estos proyec-
tos enfrentan limites naturales y su impacto sobre el
crecimiento econdmico de un pais en desarrollo tiene
claras limitaciones. La teoria del desarrollo que trata
estos temas seflala que, en definitiva y a largo plazo,
la produccion de materias primas presenta rendimien-
tos decrecientes y una baja elasticidad-ingreso en el co-
mercio internacional.?!

La estrategia de promover la eficiencia tiene cre-
ciente importancia para los paises en desarrollo. Per-
siguiendo esa eficiencia, se produjo una importante
reubicacion de algunas industrias, como prendas de
vestir, automotriz y electrénica, para aprovechar luga-
res de menores costos de ensamblaje o produccion
(unctap, 2000). Las empresas manufactureras estan
invirtiendo fuera de sus paises de origen para construir
sip1 y asi adaptarse al proceso de globalizacion. En

21 La expansion econémica proviene de dos fuentes: el aumento de
los factores de produccion y el aumento de la produccién por uni-
dad de factor. La existencia de rendimientos decrecientes pone li-
mites al crecimiento basado en la mayor utilizacién de factores de
produccién, lo que plantea la necesidad de mejorar la eficiencia
para generar un crecimiento sostenible del ingreso por habitante
(Krugman, 1994).
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consecuencia, grandes empresas transnacionales esta-
blecen modernas plantas especializadas en ciertos pai-
ses donde pueden producir a mas bajo costo y con
acceso a los mercados principales. Es precisamente
aqui donde la politica nacional de los paises en desa-
rrollo puede influir sobre el emplazamiento de la in-
version extranjera directa y, por consiguiente, también
sobre la generacién de las corrientes de tecnologia
asociadas con esa inversion.

b) La especializacion de los grupos de capital na-
cional

Los grandes grupos y empresas de propiedad pri-
vada nacional®? tienen una fuerte posicién en los mer-
cados latinoamericanos, fruto de los procesos desarro-
llados en el contexto de las transformaciones estructu-
rales ocurridas desde comienzos de los afios ochenta
en las economias nacionales y a nivel internacional.
Estos grandes grupos y empresas nacionales, junto con
las filiales de las empresas transnacionales, son las
unidades empresariales mas grandes y dindmicas que
operan en la industria de la regién. Este predominio
compartido ha tendido a consolidarse luego de la
privatizacion de la gran mayoria de las empresas esta-
tales.

La posicién competitiva de estas empresas peli-
gra por efecto de sus propias caracteristicas estructu-
rales, en particular por su reducido tamafio en relacién
con el de sus competidores internacionales y su ubi-
cacién en sectores tecnoldégicamente maduros y de
menor crecimiento relativo en el mercado mundial.??
Ellas no han crecido con pujanza suficiente como para
arrastrar al resto de la economia nacional, por lo que
dificilmente puede calificarse su posicion en la com-
petencia como un liderazgo real.

22 Aunque debiera diferenciarse, en cada caso cuando se hace refe-
rencia a grandes empresas y cuando se trata de grupos o conglome-
rados, el universo de grandes empresas nacionales independientes
es muy pequefio en la region. Las grandes empresas, en su mayo-
ria, forman parte de grupos formales o informales, segin las dife-
rentes legislaciones o las practicas de los inversionistas. Este apar-
tado se ha basado en gran medida en Garrido y Peres (1998), asi
como en los andlisis de casos nacionales incluidos en Peres, coord.
(1998).

23 Para el universo de las 100 empresas industriales mds grandes,
Garrido y Peres (1998) muestran que, si bien las grandes empresas
nacionales aumentaron sus ventas de 827 millones de ddlares en
1990 a 1 345 millones de délares en 1996, siguen siendo mads pe-
queiias que las filiales de empresas extranjeras (1 879 millones de
ddlares). Mds aun, esas grandes empresas nacionales muchas veces
no alcanzan a tener ventas equivalentes a 10% de las de las empre-
sas internacionales con que compiten.

Los grandes grupos y empresas de propiedad pri-
vada nacional que actualmente tienen un lugar desta-
cado en el universo empresarial en América Latina se
formaron en su gran mayoria durante el proceso de
industrializacién mediante sustituciéon de importacio-
nes,”* aunque algunas empresas datan de comienzos del
siglo veinte, cuando comenzd la industrializacién en
los paises mds avanzados de la regién.? Junto a las
originadas antes y durante el proceso de sustitucién de
importaciones existen empresas nuevas y, en varios ca-
sos, muy poderosas que surgieron o se desarrollaron
en el curso de las reformas estructurales realizadas a
partir de los afios ochenta. Estas nuevas organizacio-
nes han sido resultado tanto de la privatizacion de
actividades tradicionales (Enersis en Chile, posterior-
mente vendido a Endesa Espafia) como de dindmicos
procesos de conglomeracién con criterios de cartera
(Grupo cARrso en México).

Una caracteristica esencial de estas empresas para
evaluar su impacto sobre la competitividad de los pai-
ses de la region se refiere a los sectores de actividad
en que operan y al peso que en ellos tienen. Garrido y
Peres (1998), que estudiaron las cinco mayores empre-
sas en 19 sectores industriales en 1996, destacan la
concentracion de la industria latinoamericana. Las 83
empresas (nacionales y extranjeras) que figuraban en-
tre las cinco mayores de cada sector registraron ven-
tas por 122 000 millones de ddlares y generaron casi
780 000 empleos en 1996, afio en que el valor bruto
de la produccién industrial de la regién fue del orden
de los 750 000 millones de ddlares, con un nivel de
empleo industrial de cerca de 8.5 millones de perso-
nas.”® Las empresas nacionales tenfan una participacién
de 39.8% en las ventas de ese conjunto.

Los sectores en que predominaban las ventas de las
cinco mayores empresas nacionales (mas de 66% del
total) correspondian a actividades tradicionales, produc-
toras de bienes de consumo masivo o de insumos basi-
cos (bebidas no alcohdlicas y cerveza, vidrio, petro-
quimicos, acero, textiles, productos agroindustriales,

24 El origen o el desarrollo acelerado durante la época de sustitu-
cion de importaciones es muy notorio en el caso de las empresas
mds grandes, que ya a fines de los aflos setenta ocupaban una po-
sicién tan importante como la actual (por ejemplo, Votorantim en
Brasil, AcINDAR en Argentina o la Compaiiia de Acero del Pacifico
en Chile), aunque todas han debido realizar profundas reestructura-
ciones para mantener su posicion.

25 Bunge y Born en Argentina, Alpargatas en Argentina y Brasil, el
nicleo del Grupo Monterrey en México, Bavaria en Colombia y la
Compaiiia de Cervecerias Unidas en Chile, entre otros.

26 Esta cifra de empleo no incluye las microempresas.
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cemento, y celulosa y papel), y a una industria
metalmecanica, la produccion de autopartes. Mien-
tras a las empresas nacionales correspondia una par-
ticipacion intermedia (entre 30% y 66% del total) en
alimentos, maquinaria y equipo,”’ y linea blanca y
electrénica, esa participacién era muy baja o nula en
algunos sectores de uso intensivo de tecnologia y
mercadotecnia, como la produccién de automéviles,
equipo de computacidn y telefonia, neumaticos, pro-
ductos quimicos, articulos de higiene y limpieza, y
productos del tabaco.

Aunque las privatizaciones permitieron a las
empresas de propiedad privada nacional ingresar en
areas modernas fuera del sector industrial —por ejem-
plo, las telecomunicaciones, donde han debido asociar-
se con grandes empresas transnacionales para enfren-
tar la fuerte competencia existente—?3 no tuvieron una
participacién importante en actividades manufacture-
ras tecnolégicamente avanzadas a nivel internacional.?
Esta apreciacién se confirma al considerar informacién
sobre las 20 mayores empresas privadas nacionales
(industriales y no industriales) en 1999 (cuadro 10).

En el cuadro 10 destacan tres elementos: en pri-
mer lugar la fuerte presencia de empresas mexicanas,
que ocupan 13 lugares en la lista, seguidas por cinco
empresas brasilefias, una chilena y sélo una argentina
(la escasa representacion de Brasil y sobre todo de
Argentina es desproporcionada en comparacion con el
tamafio de sus economias); en segundo lugar el conti-
nuo predominio de las actividades sefaladas por Ga-
rrido y Peres (1998), a las que se agregan empresas de
telecomunicaciones en México y Brasil, gran comer-
cio minorista, transporte aéreo y actividades vincula-
das con la mineria y al sector petrolero; y, por ultimo,
las principales empresas exportadoras del grupo se en-
cuentran en la mineria (CvrRD), el cemento (CEMEX), el
petréleo y la petroquimica (Alfa, copec) y los alimen-

27 Fundamentalmente debido a la produccién de coONDUMEX, empre-
sa mexicana productora de conductores eléctricos.

28 En algunos casos, esos grupos posteriormente vendieron las
empresas privatizadas a socios o inversionistas extranjeros.

2 Los casos de incursién de los grupos en industrias con tecnolo-
glas avanzadas eran minimos, siendo de destacar las inversiones
del Grupo Pulsar (México) en biotecnologia, y algunas participa-
ciones, a veces transitorias, de grupos brasilefios en empresas con-
juntas para el desarrollo de software, equipo de computacién o
productos electrénicos de consumo, generalmente surgidas durante
el periodo de vigencia de la politica de reserva de mercado (Itautec
Philco, Semp Toshiba, Sharp, NEc, ccE da Amazonia, por ejemplo).
De las 46 grandes empresas estudiadas en detalle en Garrido y Peres
(1998), sélo una (Sonda, Chile) podria ser considerada como espe-
cializada en una tecnologia de las que caracteriza la actual revolu-
cion tecnoldgica (produccion de software).

tos (Bimbo). En resumen, la informacién mas actuali-
zada no cambia la situacion: la especializacion de las
empresas en sectores de tecnologia madura, estrecha-
mente vinculados con la elaboracién de recursos natu-
rales.

La especializacién sectorial en bienes relativa-
mente homogéneos, que se producen con grandes eco-
nomias de escala en empresas pequefias, comparada
con sus principales competidores, imparte cierta vul-
nerabilidad a la posicién competitiva de las empresas
privadas nacionales. El proteccionismo hizo que algu-
nos de estos sectores se dedicaran a productos practi-
camente no transables, por lo que su desempeiio de-
pendia totalmente del mercado interno. Al abrirse las
economias, estos sectores se enfrentaron progresiva-
mente con competidores de talla mundial, cada vez
menos numerosos pero mas poderosos. En consecuen-
cia, las empresas privadas nacionales han perdido la
estabilidad que tenian al ser lideres en esos sectores
tradicionales, y hacen frente al desafio de crecer o ser
absorbidas por grandes empresas internacionales.

Para acabar el perfil de las empresas nacionales
privadas cabe describir las relaciones que han estable-
cido entre su mercado interno y el mercado internacio-
nal. Ante la apertura a la competencia externa, junto
con distintas estrategias para defender los segmentos
de su mercado interno, incursionaron en exportaciones
no tradicionales buscando extender sus mercados ha-
cia el exterior, ya sea en sus espacios regionales hist6-
ricos o en los que desarrollaron con la integracion, y
eventualmente en los grandes mercados de los paises
industrializados.

De las 41 empresas nacionales que pertenecian al
grupo de las cinco mayores en 19 sectores industria-
les en 1996 estudiadas en Peres, coord. (1998), 37 ex-
portaban, aunque la muestra no registra los montos
correspondientes a todas ellas. Entre los sectores con
predominio de empresas nacionales, los coeficientes de
exportaciones a ventas eran particularmente altos en
agroindustria, celulosa y papel, acero y vidrio. Consi-
derando sélo las 24 empresas nacionales para las que
se reportaban datos de exportaciones, el coeficiente
medio para los 19 sectores industriales fue de 23.6%.
Este porcentaje, aunque casi duplica el que presenta-
ban en 1994 (13.1%), era muy inferior al de las em-
presas extranjeras de la muestra (33.9%). En ese re-
sultado tuvieron un fuerte impacto las exportaciones
de las empresas automotrices.

Un grupo de empresas nacionales privadas, habi-
tualmente las mds grandes, internacionalizaron sus
actividades de una manera mas completa, ya que no
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CUADRO 10
América Latina: Las veinte mayores empresas privadas nacionales
segun el monto de sus ventas en 1999
(Millones de délares y niimero de empleados)
Empresa Pais Actividad Ventas Empleados  Exportaciones
1. Carso Global Telecom (TELMEX)* México Telecomunicaciones 10 242 73 321 930
2. Cementos Mexicanos (CEMEX) Meéxico Cemento 4 826 20 902 2 665
3. Grupo Carso México Diversificado (componentes eléctricos,
servicios) 4272 42 810 600
4. Grupo Alfa Meéxico Diversificado (petroquimica, acero) 4240 35615 957
5. Fomento Econdmico Mexicano (FEMSA) México Cerveza y bebidas sin alcohol 4 060 41 367 554
6. Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) Brasil Extraccion de minerales metaliferos 3901 10 740 1542
7. Tele Norte-Leste Participacdes (TELEMAR)  Brasil Telecomunicaciones 3478
8. Organizacion Techint Argentina  Siderurgia, construccién 3 407 28 461 647
9. Compaiifa de Petréleos de Chile (COPEC) Chile Extraccion de petréleo crudo y gas
natural y servicios conexos. 3169 8076 854
10. Companhia Brasileira de Petréleo Ipiranga  Brasil Extraccion de petréleo crudo y gas
natural y servicios conexos. 3 106 1 643
11. Grupo Industrial Bimbo México Manufactura de productos alimenticios 3026 63 371 965
12. Controladora Comercial Mexicana Meéxico Comercio al por mayor. 2 855 30 093
13. Grupo Votorantim Brasil Fabricacion de productos minerales
no metdlicos 2 815
14. Vitro Meéxico Fabricacion vidrio 2720 32 535 749
15. Savia Meéxico Manufactura de productos alimenticios
y bebidas 2 664 18 683 794
16. Viacdo Aérea Rio-Grandense (VARIG) Brasil Transporte por via aérea 2 486 15 600 170
17. Grupo Desc México Diversificado (petroquimica, autopartes) 2 444 20 878 993
18. Grupo Gigante México Comercio al por mayor. 2414 33 445 15
19. Organizacion Soriana México Comercio al por mayor. 2169 29 985
20. Grupo Televisa México Entretenimiento, television 1 889

Fuente: Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, CEPAL.

4 Exportaciones correspondientes a TELCEL.

sOlo exportan mercancias, sino también capitales. Han
efectuado inversiones directas en el exterior, concre-
tadas mediante la creacién de nuevas empresas, adqui-
siciones de empresas existentes, fusiones o alianzas
estratégicas.

Esta internacionalizacién se dio con dos mode-
los. Por un lado, se observa un proceso de alcance re-
gional asociado a la consolidacién de la integracién
comercial, como el que se dio por parte de empresas
privadas que operan en el Mercosur o en el marco del
TLC de América del Norte. En el Mercosur destacan
las inversiones de Enersis y la Compaifiia Manufac-
turera de Papeles y Cartones (cmpc) de Chile, de pro-
ductores brasileios de autopartes, y de COFAB, en Ar-
gentina. En el TLc de América del Norte, las inver-
siones mds importantes fueron las de Vitro (México)
en Estados Unidos. Algunas de las mds destacadas de
esas experiencias, que permitian esperar un proceso
creciente de internacionalizacién de las empresas
privadas nacionales, no tuvieron continuidad, ya sea
porque fueron adquiridas por inversionistas extranje-

ros, como Enersis por Endesa Espafia, o porque se
retiraron de algunos mercados al no ser capaces de
competir eficientemente, como Vitro que debid ven-
der su filial estadounidense Anchor Glass siete afios
después de su adquisicién en 1989. Esos grupos no
alcanzaron dimensiones y capacidades que les permi-
tieran sostener sus avances.

Por el otro, se da un tipo de internacionalizacion
mds compleja: el de empresas que establecen filiales
en varios paises de una manera articulada y como parte
de una estrategia comun. Esas empresas pretenden
convertirse en empresas internacionales, aspiracion en
que influyen fuertemente las modalidades de compe-
tencia de sus industrias, como ocurre con la fabrica-
cion de cemento, tubos de acero, refrescos embotella-
dos y cervezas. Los casos mds importantes en la re-
gion son los de Cementos Mexicanos (CEMEX), con
inversiones en Estados Unidos, Espafna, América del
Sur y Central y el este de Asia, y de Techint, empresa
argentina lider en la produccién de tubos sin costura,
con inversiones en América Latina y Europa.
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La estrategia de las empresas privadas naciona-
les puede clasificarse como conducta de retirada, con-
ducta defensiva y conducta ofensiva,’” aunque la pri-
mera implica a largo plazo el cese de actividades o la
pérdida del control por parte de sus propietarios ini-
ciales. Entre las empresas nacionales privadas se dan
los tres tipos de estrategia, aunque, por su tamaio, las
retiradas tienden a representar la venta del total o del
control mayoritario de la empresa al capital externo,
mas que el cierre, como ocurrié con el grupo petrole-
ro Astra en Argentina, la productora de autopartes
COFAP en Brasil o las dos grandes manufactureras de
cigarrillos en México (Cigarros La Tabacalera Mexi-
cana, CIGATAM, Y La Moderna).

La defensa del mercado interno ha adoptado
modalidades diferentes; las mas importantes se vincu-
lan con las inversiones preventivas (especialmente en
las dos economias mas grandes), la importaciéon de
productos terminados para su comercializacién apro-
vechando redes locales de distribucién, orientacioén
mayor y mas intensa en la atencién del cliente (sobre
todo en las industrias alimentarias), la formacién de
grupos industriales y financieros, en los paises donde
la legislacién lo permite,' y la bisqueda de rentas
accediendo a los beneficios fiscales, comerciales o de
promocion sectorial, los que, si bien tienen menos peso
relativo que en el pasado, no han desaparecido del todo,
como lo muestran los casos de la industria automotriz
en Argentina, Brasil y México, la forestal en Chile o
el apoyo a diversos sectores industriales en Colombia.

Una forma de estrategia defensiva, aunque implica
nuevas inversiones diversificadas, ha sido la transicion

30 Naturalmente, la estrategia defensiva tiene poco sentido a largo
plazo. Frente a una mayor presion competitiva y la revolucion tec-
noldgica en curso, una estrategia defensiva es solo una etapa hacia
la retirada o la ofensiva. La experiencia también muestra que no
hay necesidad de que exista una primera etapa defensiva, pues
muchas de las mayores empresas han adoptado una estrategia ofen-
siva desde los inicios de la crisis de la deuda externa. La reestruc-
turacién patrimonial (fusiones y adquisiciones), las inversiones en
el exterior y la articulacion con el sector financiero se desarrollaron
durante toda la década de 1980, aunque se combinaron con estrate-
gias de defensa de la participacion en el mercado interno cuando la
apertura se hizo operativa.

31 Entre los paises medianos y grandes de la region, Chile destaca
como el que presenta menor articulacién formal entre banca e in-
dustria, fruto de la experiencia de la crisis de comienzo de los afios
ochenta, aunque algunos de sus grupos industriales tienen claras
vinculaciones con bancos. Por otra parte, en ese pais, asi como en
Brasil, se advierte el peso creciente de los fondos de pensiones
(privados en el primer caso; de las grandes empresas estatales en el
segundo) en el capital accionario de las mayores empresas. Esto
podria abrir nuevos caminos para la conglomeracién de base finan-
ciera.

desde las actividades industriales a los servicios mo-
dernos no transables, como telecomunicaciones, y te-
levisién y entretenimiento (cuadro 10). La tendencia a
salir de los sectores industriales es resultado de las se-
nales provenientes de la apertura comercial y la poli-
tica macroecondémica de mantener tipos de cambio que
sobrevalian la moneda nacional, lo que presiona so-
bre la rentabilidad de los sectores transables. Por su
parte, la posibilidad y conveniencia de invertir en servi-
cios no transables han sido impulsadas por la desregu-
lacién de algunos mercados o el acceso privilegiado
que algunos grupos tuvieron a las privatizaciones de
las telecomunicaciones, la distribucion de electricidad
y la infraestructura en general.

Pareceria que las reformas estructurales no han
eliminado del todo el comportamiento rentista de im-
portantes sectores empresariales, pues, pese a que algu-
nos mercados de servicios no transables son muy dis-
putados entre fuertes competidores, las condiciones de
esa competencia y, por lo tanto, la rentabilidad que
finalmente se obtenga dependen de las regulaciones del
Estado y del diferente acceso de los competidores.

Las estrategias ofensivas son mas complejas. Se
distingue en primer lugar el crecimiento con especia-
lizacién cada vez mayor en torno al nicleo basico de
actividad, lo que ocurre con algunas empresas centra-
das en la elaboracion de recursos naturales, como
Klabin en Brasil, Alfa en México o Pérez Companc y
Bunge y Born en Argentina. Este dltimo es un caso
extremo en que se retira de las actividades industria-
les para replegarse en su base agropecuaria y de co-
mercio original. También se incluye en este conjunto
a las empresas que no han aumentado su especializa-
cion, la que ha sido tradicionalmente muy alta, como
CEMEX en México y el Grupo Matte en Chile.

En segundo lugar, se da el crecimiento con au-
mento moderado de la diversificacién, en el que se
pueden combinar la desverticalizacién a nivel de em-
presas individuales y el aumento de la integracion
vertical u horizontal a nivel del grupo, como fruto de la
participacion en unas pocas privatizaciones o en fusio-
nes y adquisiciones de otras empresas privadas. En
todos los casos, el logro de sinergias potenciales es el
criterio bdsico para iniciar este tipo de operaciones.
Techint y Pescarmona en Argentina, Angelini en Chi-
le, Suzano y Votorantim en Brasil, Santo Domingo
(Bavaria) en Colombia y Pulsar en México son ejem-
plos de esta estrategia moderada.

Por ultimo, se observa el crecimiento con extre-
ma diversificacién, en gran medida resultado de la
participaciéon en numerosas privatizaciones. Estos ca-
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so0s, en los que se dan verdaderos conglomerados sin
evidentes sinergias productivas, comerciales o incluso
financieras, son muchas veces manejados con criterios
de cartera. Los ejemplos mas notables son la Sociedad
Comercial del Plata (energfa, construccidn, servicios)
en Argentina, Vicunha (textiles, siderurgia, mineria) en
Brasil y carso (telefonia, conductores eléctricos, llan-
tas, restaurantes) en México. Estos conglomerados
abarcan actividades muy diferentes y basan su gran
desarrollo relativamente reciente en una fuerte articu-
lacién con el mercado internacional de capitales, con
los bancos nacionales mas grandes y con la instancia
politica decisoria de las privatizaciones. Naturalmen-
te, son altos los beneficios esperados y los riesgos fi-
nancieros

En cada caso, las estrategias adoptadas dependen
de un complejo conjunto de factores. El factor secto-
rial es generalmente importante por ser distinta la
competitividad de cada sector y por lo tanto su capa-
cidad para competir con las importaciones en un con-
texto de apertura; su madurez, fruto de senderos de
aprendizaje propios y con diversos grados de avance,
y los conjuntos de politicas promocionales, que, aun-
que muchas veces no son reconocidos, han sido im-
portantes en casi todos los paises (la petroquimica en
Argentina, la industria forestal en Chile, y la automo-
triz en México y Brasil son algunos ejemplos notables).
Sin embargo, el determinante sectorial por si solo no
es suficiente para explicar la estrategia empresarial.

La cautela (o la audacia) del liderazgo empresa-
rial, con todo lo dificil que es de definir, es un factor
relevante para explicar la adopcioén final de una estra-
tegia. Las diferencias de estilo de gestion —relativa-
mente independientes de los factores sistémicos— tam-
bién explicarian los diferentes intereses de los grupos
en materia de privatizaciones, los que van de una par-
ticipacion sumamente reducida o nula hasta una pre-
sencia avasalladora, tanto en su pais de origen como
en el exterior. Naturalmente, estilo de gestiéon y bus-
queda de poder econdémico son muchas veces insepa-
rables en términos operativos.

La informacién anterior y la revisién de casos
nacionales para los tres paises mas grandes de la re-
gién (Ferraz e Iootty, 2000, para Brasil; Garrido, 2000,
para México; y Kulfas, 2000, para Argentina) mues-
tran no sélo el avance de las empresas transnacionales

respecto a las nacionales, sino también que su patrén
de especializacion en la produccion y el comercio in-
ternacional ha mantenido su caracteristica bdsica de
predominio de actividades vinculadas con la produc-
cion o la elaboracion de recursos naturales, asi como
cierta participacioén en algunos sectores no transables
modernos, por ejemplo, telecomunicaciones y medios
de comunicacién. De haber alguna tendencia de cam-
bio, pareceria apuntar hacia un mayor peso de las ac-
tividades primarias, lo que es mas evidente en el caso
argentino. Por ello Kulfas (2000) ha sefialado que los
grupos de capital nacional estarian en un proceso de
“primarizacién”, cuyo ejemplo mas notorio es la reti-
rada de Bunge y Born de las actividades industriales.
Existen excepciones a la tendencia general que se tra-
ducen en esfuerzos de las empresas locales por incor-
porar actividades de uso mads intensivo de tecnologia,
capaces de una mejor actuacién en la competencia
internacional. Los ejemplos mas notables son la fabri-
cacion de aviones por EMBRAER Yy las actividades de
biotecnologia de semillas de Savia (Grupo Pulsar, Mé-
xico). Sin embargo, estos casos siguen siendo minori-
tarios y ain no han mostrado su capacidad de subsis-
tir frente a la competencia internacional.’? Las activi-
dades mds avanzadas y consolidadas a nivel mundial
siguen apegadas a los recursos naturales; los ejemplos
mds sobresalientes son la produccién de cemento por
cEMEX (México) y la fabricacién de tubos sin costura
por Techint (Argentina).

Teniendo en cuenta la evolucién de las empresas
privadas nacionales en el decenio de 1990 y las consi-
deraciones sobre la dindmica del comercio internacio-
nal y el patrén sectorial y tecnoldgico de insercién
internacional de la region, cabe afirmar que las empre-
sas privadas nacionales, siendo como son atn podero-
sos agentes en la economia de la region, estan siendo
desplazadas crecientemente de la cispide empresarial.

32 Las actividades de Pulsar en biotecnologia y produccién de se-
millas tienen su origen en 1997 y se han articulado progresivamen-
te con la estrategia global de investigacion y desarrollo tecnoldgico
de Monsanto (Garrido, 2000). El éxito de EMBRAER ha sido resulta-
do de muchos afos de apoyo por la politica ptiblica, que se enfrenta
a creciente oposicion en el marco de la actual normativa del comer-
cio internacional (Miranda, 2000).
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IV

Conclusiones

Los resultados de esta investigacion muestran que la
capacidad de competencia internacional de la regién
ha aumentado, pero que los avances se concentran en
pocos paises, pocos sectores y pocas empresas. El
aumento de la heterogeneidad en las modalidades de
insercion en el mercado internacional para la region,
que hacen notar, por ejemplo, Stallings y Peres (2000)
y Katz (2000), ha sido un resultado importante de las
reformas econdmicas que fortalecieron el papel de los
mecanismos de mercado en la asignacion de recursos,
promoviendo una mayor especializacion de la estruc-
tura productiva y su vinculacién con el exterior.

Diferentes condiciones para la articulacién, me-
diante acuerdos comerciales, con distintos segmentos
de la economia mundial y las ventajas de costos im-
pulsaron dos estilos de insercidn internacional. En
Meéxico y la cuenca del Caribe predominan las expor-
taciones de manufacturas ensambladas para el merca-
do estadounidense, muy concentradas en las industrias
automotriz, electrénica y de confecciones y en su
mayor parte efectuadas por filiales de empresas trans-
nacionales que buscan la eficiencia, generalmente en
el marco de sus sipr. En cambio, en América del Sur
predominan las actividades de produccién y elabora-
cién de recursos naturales, con cierta proporcion de
manufacturas mas avanzadas en el comercio intrarre-
gional, por ejemplo, automdviles, sobre todo en el
Mercosur.

Ambas especializaciones sectoriales presentan
posibilidades y problemas. La especializacién en en-
samblaje por maquiladoras o en zonas francas de ex-
portacién ha permitido a paises, incluso muy peque-
fos y con escaso nivel de desarrollo, aumentar signifi-
cativamente sus exportaciones, con lo que han podido
penetrar sectores dindmicos de fuerte demanda en la
economia estadounidense (que registré un crecimien-
to notable en el decenio de 1990). Sin embargo, esta
especializacion se ha concentrado en tramos de los sipI
de menor valor agregado. Aunque se advierten sefia-
les de un proceso de perfeccionamiento tecnoldgico en
las maquiladoras mexicanas —lo que ha llevado a
hablar de “maquila de tercera generacion”—, en el
Caribe e incluso en México predominan las activida-
des simples de ensamblaje.>* Aun en casos de mayor

avance, como la extension del sistema de produccién
completa en el sector de confecciones en México, las
actividades que agregan mds valor (el disefio y la
comercializacion) siguen en manos de las casas matri-
ces ubicadas en los Estados Unidos.

La especializacién de América del Sur en secto-
res vinculados con los recursos naturales no es ni bue-
na ni mala en sf misma y ha permitido, a paises como
Chile, aumentar su participacioén en el mercado mun-
dial. Sin embargo, el andlisis muestra que esos secto-
res son poco dindmicos en el comercio internacional
—1la dindmica definida por su baja elasticidad-ingreso
de la demanda— y suelen ser de tecnologia madura.
El tamano relativamente reducido de las grandes em-
presas nacionales frente a sus competidores mundia-
les ha implicado, en varios casos, su retiro del merca-
do, con la venta consiguiente de activos a inversionistas
extranjeros. En general, éstos han seguido estrategias
de exploracién de otros mercados o fuentes de mate-
rias primas, a diferencia de su estrategia de busqueda
de la eficiencia que predomina al norte del canal de
Panama.

El hecho de que los avances de la competitividad
internacional se concentren en ciertos agentes econo-
micos, sobre todo grandes empresas ya sea transnacio-
nales o de capital nacional, ha sido positivo en térmi-
nos de eficiencia, a juzgar por el creciente volumen de
las exportaciones y su participacion en el total. Sin
embargo, la pujanza de esos lideres, al no arrastrar al
resto de los agentes de la economia nacional, aumentd
la polarizacién en la estructura productiva. La sustitu-
cién masiva de insumos producidos localmente por
importaciones permitié aumentar la eficiencia y expor-

3 Las maquilas de primera generacién requieren poca o ninguna
calificacion de la mano de obra y privilegian el volumen sobre la
calidad. Las de segunda generacion tienen ciertas exigencias de
calidad y precision, emplean maquinaria moderna y exigen, por lo
general, mano de obra con estudios secundarios. En ellas se intro-
ducen formas modernas de organizacién del trabajo. Las maquilas
de tercera generacion emplean principalmente recursos humanos con
estudios universitarios para actividades de aplicacion mds intensiva
de conocimiento. Buitelaar y Padilla (2000) identifican unas pocas
empresas de maquila de tercera generacion, en México; la mayor
parte de las plantas en ese pais son de segunda generacién. En
Centroamérica y el Caribe, coexisten maquilas de primera y segun-
da generacion, y estas ultimas van ganando importancia.
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tar, pero llev6 a la desarticulacion de las cadenas pro-
ductivas. Consecuencia de ello es el rezago del resto
de la economia, con lo cual si bien América Latina tuvo
un crecimiento de las exportaciones, no registré un
desarrollo econémico liderado por el sector exportador
(Stallings y Peres, 2000). En resumidas cuentas, no ha
aprovechado las posibilidades abiertas por la globali-
zacion.

v

La concentracién de los avances de competitivi-
dad internacional en pocos paises es el elemento mas
negativo del balance regional. Esto estaria sugiriendo
que otros factores, por ejemplo modalidades de atrac-
cion de la inversidn extranjera y acuerdos comercia-
les, han representado un papel mas importante. En este
aspecto, como en varios otros, las reformas resultaron
ser insuficientes para alcanzar sus objetivos.

Recomendaciones de politica

Los limites que impone la concentracién de los avan-
ces de la competitividad en pocos paises, sectores y
empresas plantean la necesidad de estudiar medidas de
politica para superarlos. Hay cuatro aspectos de la
politica que parecen tener especial importancia:

i) Dado el papel decisivo que cumplen las empre-
sas transnacionales en las exportaciones y la competiti-
vidad de la regién, deben fortalecerse las politicas ten-
dientes a atraer inversién extranjera directa, en parti-
cular en calidad de nuevas inversiones, mas que tra-
ducida en adquisicién de activos existentes. Mortimore
y Peres (1998) muestran cémo los paises compiten por
la inversion extranjera directa aplicando tres tipos de
mecanismos: la oferta de incentivos (en esencia fisca-
les), el establecimiento de normas que faciliten la
competitividad (imperio de la ley, acceso a mercados
mediante negociaciones comerciales, normas laborales
y ambientales) o la creacién de activos (infraestructu-
ra y recursos humanos). Con el primer mecanismo,
pese a su posible eficiencia a corto plazo, se corre el
riesgo de llegar facilmente a juegos de suma negativa.
El segundo tipo de instrumento puede tener efectos
positivos o negativos, seglin la competencia, al esta-
blecer normas que impliquen el aumento o disminu-
cion de estandares anteriores, fenémeno que es parti-
cularmente grave cuando se desata un corrida hacia el
piso minimo en materia laboral o ambiental. Por 1lti-
mo, la creacién de activos, aunque es el mecanismo
mas dificil, es el mas eficiente para las economias
nacionales a largo plazo.

ii) Teniendo en cuenta que la integracion de las
empresas transnacionales a los sip1 ha sido el mecanis-
mo mas eficaz para ganar competitividad internacio-
nal, debe prestarse atencion a las formas de aumentar
esa integracion en los paises donde ya existe o de con-

seguirla en la gran mayoria que se encuentran particu-
larmente aislados de las cadenas mas dindmicas del
comercio mundial. A este respecto, el papel fundamen-
tal lo cumplen las negociaciones comerciales que per-
miten la apertura de nuevos mercados que hagan ren-
table la expansion de los sipl a nuevos sectores y pai-
ses. También habria que estudiar como avanzar en la
incorporacién de segmentos de los sipI que agreguen
mads valor y como articularlos con el resto de la eco-
nomia nacional. Aunque se dan casos de avance espon-
taneo en esta direccion, como el movimiento hacia la
magquila de tercera generacion, la experiencia interna-
cional y regional ofrece ejemplos de la eficiencia im-
plicita en el desarrollo de politicas para atraer empre-
sas extranjeras determinadas o para aumentar la pro-
visién de insumos por productores locales. Como ejem-
plo basta mencionar las medidas destinadas a atraer la
inversion de Intel a Costa Rica para producir micropro-
cesadores y los eficientes programas para desarrollar
proveedores locales en Singapur. La competencia por
atraer inversiones mediante la creacién de activos ha
contribuido positivamente a estos resultados, lo que es
especialmente importante para paises pequefios que no
pueden esperar grandes resultados confiando en el
atractivo de su mercado interno.

iii) Estrechamente vinculada con lo anterior se
encuentra la articulacién con las redes mundiales de
conocimientos. La especializacion de los grupos de
capital nacional en actividades vinculadas con los re-
cursos naturales exige esfuerzos locales de investiga-
cion y desarrollo tecnolégico que, por la propia natu-
raleza de esos recursos, no pueden ser desarrollados
fuera de su contexto fisico (Katz, 2000). Esos esfuer-
zos —como lo ha mostrado el caso de la investigacién
biotecnolégica del Grupo Pulsar, al tender a insertarse
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en la estructura de investigacion y desarrollo de Mon-
santo— dificilmente pueden realizarse eficientemente
aislados del devenir tecnolégico mundial. Los instru-
mentos para lograr ese impulso tecnoldgico son am-
pliamente conocidos en la experiencia regional e in-
ternacional; destacan economias como las de Japén, la
Republica de Corea y Taiwan, cuyas empresas nacio-
nales hicieron esfuerzos de largo plazo por incorporar
tecnologia, lo que les permitid, con el tiempo, trans-
formarse en empresas transnacionales.

iv) Dado el tamaiio relativamente pequefio de los
grupos nacionales frente a sus competidores globales,
es necesario facilitar y fortalecer su capacidad de con-
cretar empresas conjuntas y alianzas estratégicas con
esos competidores, preferentemente en situaciones en
las que no pierdan el control de sus activos. Para ello,
es necesario desarrollar sistemas de gestién empresa-
rial que hagan atractivo para los inversionistas extran-
jeros participar como socios minoritarios en esas alian-
zas. La experiencia muestra que se concilian muy bien
los sistemas de gestién empresarial con los esfuerzos
por fortalecer las politicas de defensa de la competen-
cia e incluso, en casos que sea necesario, con marcos
regulatorios que la favorecen.

En sintesis, en este trabajo se propone el desarro-
llo y la aplicacién de estrategias nacionales y politicas
activas para complementar las reformas. Aunque ca-
bria esperar algunos resultados del funcionamiento
espontaneo del mercado, la experiencia internacional
en materia de atraccién y aprovechamiento de los be-
neficios de las inversiones extranjeras sugiere que las
politicas pasivas en esta materia tienden a generar ma-
yores beneficios para las empresas inversionistas que
para los paises receptores (Mortimore, 2000).

La aplicacién de estas politicas no es tarea facil,
habida cuenta de la debilidad del Estado en materia de
recursos humanos y financieros. Aunque algunos ins-
trumentos son de bajo costo (en la medida en que sé6lo
implican cambiar sistemas normativos), aumentar la
atraccion de un pais con la creacién de activos y el
desarrollo de proveedores exige recursos importantes.
El éxito de esta politica permitiria a mdas paises de la
regidn incorporarse al mercado mundial e incluso
mejorar marginalmente la calidad sectorial y tecnol6-
gica de esa participacion.

Un cambio mas radical del patrén de especializa-
cion en funcién de la creacidn de ventajas comparati-
vas dindmicas es un desafio que deben plantearse los
estudios sobre desarrollo econémico. Las conclusiones
de este trabajo abren interrogantes sobre este punto. La
triada —Estado, grandes empresas nacionales y empre-
sas transnacionales— relativamente equilibrada sobre
la que se basé la industrializacién y el crecimiento de
América Latina ha quedado practicamente destruida
con las privatizaciones y la pérdida de peso relativo de
las empresas nacionales (Reinhardt y Peres, 2000).
Todavia estd en vias de definicién el nuevo patrén de
liderazgo econémico, aunque todo apunta a que se
apoyara en las empresas transnacionales. Experiencias
como las de Singapur, Irlanda e incluso Espafia, mues-
tran que ello es viable y puede ser eficiente para
generar procesos rapidos de crecimiento. Las princi-
pales interrogantes pendientes, cuya respuesta supera
el alcance de este trabajo, se refieren a las repercusio-
nes politicas de ese modelo, a las condiciones econ6-
micas que lo harian viable en los paises mas rezaga-
dos de la regién y a su pertinencia para los paises mas
grandes.
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sobre los paises en desarrollo. Como resultado de la
globalizacién y de la mayor movilidad del capital, muchos
paises en desarrollo han adoptado a partir del decenio de 1980
la politica de competir unos con otros por atraer inversioén de
capital. Una de las formas principales que toma esta compe-
tencia es la de otorgar franquicias tributarias y otras reduccio-
nes de gravamenes a las empresas transnacionales inversio-
nistas. En el presente trabajo se pasa revista a los argumentos
normativos a favor y en contra de esta forma de competencia
tributaria, desde una perspectiva global. En seguida se exami-
nan a fondo esos argumentos desde el punto de vista de los
paises en desarrollo. En general, se concluye que, puesto que
las empresas transnacionales invertirian en paises en desarro-
1lo sin recibir subsidios tributarios, pero que tienen la posibi-
lidad de recibirlos a través de una suerte de licitacién entre los
paises en desarrollo, a estos paises les convendria mas concor-
dar en abstenerse de otorgar tales subsidios. Por ultimo, se
analizan algunas vias para lograr una cooperacion de este tipo,
ya sea regional o global (por ejemplo, a través de la Organiza-

cion Mundial del Comercio).
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I

Introduccion

La actual era de la globalizacién puede distinguirse de
la anterior (la de 1870 a 1914), porque en la primera
la movilidad del capital es mucho mayor que la del tra-
bajo (en la era anterior, antes de las restricciones
inmigratorias, la fuerza de trabajo era por lo menos tan
movil como el capital). Esta mayor movilidad del ca-
pital obedece a los cambios tecnolégicos (la capacidad
de traspasar fondos electrénicamente) y a la distensién
de los controles cambiarios. Debido a la movilidad del
capital, los paises soberanos reducen los impuestos con
que gravan la renta percibida por extranjeros dentro de
sus fronteras, con el fin de atraer inversiones de carte-
ra y directas. Es lo que se ha denominado competencia
tributaria. A su vez, esta competencia tributaria amena-
za con socavar los impuestos que gravan los ingresos
de las personas fisicas y las utilidades de las empresas
y que, por el porcentaje del total de los ingresos fisca-
les que representan, constituyen importantes fuentes de
recursos para todos los Estados modernos. La primera
reaccion de los paises desarrollados y en desarrollo ante

I1

el fenomeno descrito ha sido trasladar la carga tributa-
ria del capital (m6vil) a la mano de obra (menos mo-
vil) y, posteriormente, cuando politica y econdémica-
mente se ha tornado dificil aumentar m4s la tributacién
sobre la mano de obra, recortar los servicios publicos.
Asi, pues, la globalizacién y la competencia tributaria
llevan a una crisis fiscal a los paises que desean se-
guir prestando esos servicios a sus ciudadanos, en tanto
que los factores demograficos y el aumento de la des-
igualdad y volatilidad de los ingresos y de la insegu-
ridad en el empleo que se derivan de la globalizacion
hacen mas necesarios dichos servicios. En el presente
trabajo se sostiene que, para mantener los programas
de servicios publicos frente a la globalizacion, es pre-
ciso cortar el vinculo intermedio, restringiendo la com-
petencia tributaria. Sin embargo, por consideraciones
practicas y normativas, los limites establecidos a tal
competencia deben ser congruentes con el manteni-
miento de la capacidad de los Estados democraticos de
decidir cudl ha de ser el tamafio de sus gobiernos.

La competencia tributaria internacional

y los impuestos sobre el capital

Desde sus inicios a fines del siglo XIX, el Estado
moderno se ha financiado principalmente con un gra-
vamen progresivo sobre los ingresos. Este impuesto di-
fiere de otras formas de tributacién (como los impues-
tos sobre el consumo o de seguridad social) en que, te6-
ricamente, en la base tributaria se incluye el ingreso
del capital, aunque éste haya sido ahorrado y no con-
sumido.

Como los ricos ahorran mas que los pobres, un
impuesto que incluye los ingresos de capital en su base
es mds progresivo (grava mas a los ricos) que un im-

[]Este trabajo fue encomendado al autor por la Divisién Fiscal del
Departamento de Integracién y Programas Regionales del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID). Las opiniones que se expresan
en él no reflejan necesariamente las de esa institucion.

puesto que los excluye (por ejemplo, aquél sobre el
consumo o sobre los salarios). No obstante, la capaci-
dad de gravar los ingresos de capital ahorrados (por
ejemplo, ingresos no sujetos a los impuestos sobre el
consumo) se ve reducida si el capital puede trasladar-
se al extranjero, a jurisdicciones donde escapa a la
tributacion.

Recientemente se han producido dos hechos que
han aumentado marcadamente la capacidad de indivi-
duos y empresas de no pagar impuestos por sus ingre-
sos percibidos en el extranjero: el fin definitivo de los
impuestos de retencion sobre los pagos de intereses en
los paises desarrollados, y el aumento de los paraisos
tributarios “para la produccién” en los paises en desa-
rrollo (Avi-Yonah, 2000). Desde que los Estados Uni-
dos abolié su practica de aplicar impuestos de reten-
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cién sobre los pagos de intereses a extranjeros en 1984,
ningln pais que sea un importador de capital impor-
tante ha podido imponer dicho tributo por miedo a
ahuyentar el capital movil hacia otra parte, o elevar el
costo del capital para los prestatarios nacionales, in-
cluido el propio gobierno (Tanzi, 1995; Gardner,
1992). Por consiguiente, en general los individuos pue-
den percibir, libres de impuestos del pais huésped, in-
gresos provenientes de inversiones en cualquiera de las
principales economias del mundo (Avi-Yonah y
Swartz, 1997; Cohen, 1998; May, 1996). Ademas, aun
para los paises desarrollados resulta extremadamente
dificil recaudar con eficacia el impuesto sobre los in-
gresos en el extranjero de sus residentes si el pais hués-
ped no retiene impuestos, ya que las inversiones pue-
den hacerse a través de paraisos tributarios con leyes
estrictas de proteccion del secreto bancario (Tanzi,
1995). A los paises en desarrollo, con administracio-
nes tributarias mucho mas débiles, esta tarea les resul-
ta casi imposible. De manera que, en gran medida, los
ingresos por inversiones transfronterizas pueden
obtenerse libres de impuestos tanto del pais huésped
como del pais de origen (Kant, 1996; McLure, 1989).

Por ejemplo, tomemos el caso de un mexicano
adinerado que desea ganar intereses libres de impues-
tos con sus inversiones en bonos de una empresa esta-
dounidense. Todo lo que tiene que hacer es crear, por
una suma nominal, una empresa en las Islas Caiman
para que ella sea la titular de los bonos. Luego los
pagos de intereses se hacen a esta empresa, sin que se
retenga impuesto estadounidense alguno, en virtud de
la denominada exencién del pago de intereses proce-
dentes de valores de inversion (Cédigo de Impuestos
Internos de los Estados Unidos, seccion 871-h). La
persona no informa del ingreso percibido a las autori-
dades mexicanas, y éstas no tienen manera de saber que
la empresa de las Islas Caiman es en realidad una
empresa ficticia del residente mexicano. Tampoco
ayudan las disposiciones sobre intercambio de infor-
macioén del acuerdo tributario vigente entre los Esta-
dos Unidos y México, dado que el Servicio de Impues-
tos Internos de los Estados Unidos no tiene como sa-
ber que la empresa que percibe los intereses esta bajo
el control de un residente mexicano y, por lo tanto, no
puede informar de ello a las autoridades mexicanas. En
consecuencia, los ingresos quedan totalmente libres de
impuestos (por cierto, las Islas Caimdn no cobra im-
puestos sobre la renta propios).

Si dirigimos nuestra atencion a la inversioén pro-
ductiva mas que a la pasiva, veremos que surge alli una
amenaza semejante a la capacidad impositiva de las

jurisdicciones del pais huésped y del pais de origen.
En la década de 1990, la competencia por atraer inver-
sién externa ha llevado a un nimero cada vez mayor
de paises (103 en 1998) a ofrecer franquicias tributarias
destinadas especificamente a empresas inversionistas
extranjeras (Vernon, 1998; unctap, 1996). Dada la
relativa facilidad con que una empresa transnacional
integrada puede trasladar sus instalaciones productivas
en respuesta a las tasas de impuestos, tales paraisos
tributarios “para la produccién” permiten que las
transnacionales perciban la mayor parte de sus ingre-
sos del extranjero libres de los impuestos del pais
huésped (Hines y Rice, 1994; Altshuler y Newlon,
1993). Ademas, en su mayoria, los paises desarrolla-
dos (incluidos los Estados Unidos) no se atreven a co-
brar los impuestos vigentes (y a veces ningtin impues-
to) sobre los ingresos comerciales en el extranjero de
sus empresas transnacionales residentes, por temor a
reducir la competitividad de estas empresas frente a las
de otros paises (Peroni, 1997). Si lo hicieran, se po-
drian crear nuevas transnacionales como residentes de
jurisdicciones que no gravan tales ingresos (Hines,
1991). Ast, los ingresos de las empresas también pue-
den percibirse en el extranjero libres de impuestos tanto
del pais huésped como del pais de origen.

Por ejemplo, la Intel Corporation, empresa
transnacional que figura entre las primeras 10 del mun-
do, opera en mas de 30 paises. Esta empresa dice que
un chip que se diseia en Oregén puede fabricarse en
una planta en Irlanda, embalarse y probarse en Malasia
y luego venderse a un cliente en Australia. Otra puede
disefarse en Japon, fabricarse en Israel, embalarse y
probarse en Arizona y venderse en China (Intel Corpo-
ration, 1998). Concretamente, fuera de los Estados
Unidos la Intel tiene grandes fabricas en Puerto Rico,
China, Malasia, Filipinas, Irlanda e Israel (Intel Corpo-
ration, 1999). Por lo tanto, salvo las ubicadas en los
Estados Unidos, todas se hallan en paises que otorgan
franquicias tributarias. Intel tampoco paga los impues-
tos vigentes en los Estados Unidos sobre sus ingresos
procedentes de tales operaciones en el extranjero, dado
que, segun las leyes estadounidenses, el ingreso acti-
vo percibido por filiales extranjeras de transnacionales
estadounidenses solo estd sujeto a impuesto cuando
vuelve al pais en forma de dividendos, lo que Intel
puede postergar por muchos afios (Avi-Yonah, 1997).
De manera que la verdadera tasa impositiva sobre los
ingresos de Intel procedentes del extranjero estd muy
por debajo de la tasa nominal de 35% vigente en los
Estados Unidos.
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Si los ingresos del capital pueden evadir el im-
puesto sobre los ingresos, éste pasa a ser de hecho un
impuesto sobre el trabajo. En efecto, varios estudios
empiricos han insinuado que en algunas jurisdicciones
de paises desarrollados la tasa impositiva efectiva so-
bre el ingreso del capital se acerca a cero, y los im-
puestos sobre el capital han tendido a reducirse marca-
damente desde principios del decenio de 1980, cuan-
do se relajaron los controles cambiarios (Owens y
Sasseville, 1997; Rodrik, 1997). En consecuencia, los
paises que solian recurrir a las recaudaciones proceden-
tes del impuesto sobre los ingresos han tenido que
elevar impuestos que son relativamente regresivos. Los
dos impuestos que han aumentado con mds rapidez en
los paises miembros de la ocDE en los dltimos afios han
sido aquéllos sobre el consumo (del 12% al 18% de la
recaudacion total entre 1965 y 1995) y sobre la némi-
na (del 19% al 27%); ambos son mds regresivos que
el impuesto sobre los ingresos (Owens y Sasseville,
1997). En el mismo periodo, los tributos sobre el in-
greso de las personas y sobre las utilidades de las
empresas no se incrementaron como porcentaje de la
recaudacién: el impuesto sobre el ingreso personal
alcanzé al 26% de ella en 1965 y al 27% en 1995, en
tanto que aquél sobre las utilidades de las empresas lle-
26 al 9% y al 8%, respectivamente (Owens y Sasseville,
1997). El total de ingresos tributarios como porcenta-

III

je del piB en los paises desarrollados se dispar6 en el
mismo periodo (de un promedio de 28% en 1965 a casi
40% en 1994); este incremento obedecid, en gran
medida, al alza de los impuestos sobre el consumo y
sobre los salarios (Banco Mundial, 1994). Ademas, hay
indicios en los paises miembros de la ocpe de que, a
medida que aumenta la apertura de una economia, los
impuestos sobre el capital tienden a bajar y aquéllos
sobre el trabajo a subir; como el impuesto sobre los
ingresos grava tanto el capital como la mano de obra,
su estabilidad bien podria encubrir esta tendencia
(Mendoza, Razin y Tesar, 1994; Mendoza, Milesi-
Ferretti y Asea, 1996).

Las mismas tendencias pueden observarse en los
paises en desarrollo. En paises que no son miembros de
la ocpE, excluidos los del Oriente medio, el total de la
recaudacion publica como porcentaje del pB subi6 de
un promedio de 18.8% en 1975-1980 a uno de 20.1%
en 1986-1992 (Banco Mundial, 1994). Este aumento
se financid, sobre todo, con el crecimiento de la recau-
dacion procedente del impuesto al valor agregado en
el mismo periodo (de 25.5% del total al 31.8%). Al
mismo tiempo, los ingresos provenientes del impues-
to sobre el ingreso de las personas y sobre las utilida-
des de las empresas permanecieron estables o bajaron
(Banco Mundial, 1994).

La competencia tributaria y

los paises en desarrollo

Las desventajas de la competencia tributaria para los
paises desarrollados son relativamente claras, dado que
ella amenaza el alto nivel de gasto publico que su com-
pleja red de seguridad social exige (Leibfritz y otros,
1995). Pero veamos en qué forma dicha competencia
afecta a los paises en desarrollo.

En primer lugar, cabe sefialar que los paises en
desarrollo necesitan ingresos por lo menos en la mis-
ma medida que los paises desarrollados, si no mas.
Suele pensarse erréneamente que sélo los paises de la
ocDE sufren una crisis fiscal por el aumento de las
personas de edad en su poblacion. De hecho, se prevé
que la relacién de dependencia (entre las personas de
edad y la poblacion que trabaja) también ha de aumen-

tar en otras regiones geograficas, a medida que se
reduzcan las tasas de fecundidad y mejore la atencion
de la salud (Banco Mundial, 1994). Fuera de las eco-
nomias en transicion y de la ocpg, la relacion de
dependencia empez6 exhibiendo cifras de un digito en
la década de 1990, pero aumentaria a algo menos de
30% hacia el 2100 (McLure, 1996). Ademas, si bien
fuera de las economias en transicién y de la ocpE el
gasto directo en seguro social es muy inferior, hay otras
formas de gasto publico (por ejemplo, el empleo
publico) que en efecto cumplen una funcién de segu-
ro social. En América Latina, por ejemplo, el gasto
publico directo en seguro social es muy inferior al
gasto indirecto a través del empleo publico y los pro-
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gramas de adquisiciones del gobierno (Subbarao y
otros, 1997).

Por lo demas, parece inadecuado sostener que los
paises en desarrollo necesitan de los ingresos tributa-
rios en menor medida que los paises desarrollados,
porque tienen programas menos avanzados de seguro
social. A juzgar por el caso del seguro social, esa ne-
cesidad es aun mayor en los paises en desarrollo debi-
do a la pobreza generalizada, la que hace que la pérdi-
da de un empleo pueda tener consecuencias mucho mas
nefastas (PNUD, 1997). Sin embargo, la necesidad de re-
caudaciones tributarias en los paises en desarrollo va
mas alld del tema del seguro social. En algunos de ellos
tales recaudaciones son necesarias para garantizar la
existencia misma del gobierno organizado, como lo
demuestra lo sucedido en Rusia (The Economist, 1998).
En otros paises mas estables se precisan, principalmen-
te, para proporcionar educacién adecuada (inversion en
capital humano), lo que muchos consideran clave para
promover el desarrollo (Sen, 1997). Por ejemplo, las
Naciones Unidas ha estimado que con s6lo 30 a 40 mil
millones de délares la poblacién de todo el mundo
podria obtener servicios sociales basicos, como la en-
seflanza primaria (PNUD, 1997). Dadas las actuales ten-
dencias en materia de ayuda externa, la mayoria de
estos fondos tendria que provenir de gobiernos de
paises en desarrollo (Naciones Unidas, 2001).

En segundo lugar, los economistas habitualmen-
te recomiendan a las pequefias economias abiertas que
no cobren impuestos a los inversionistas extranjeros,
dado que no se les podria obligar a soportar la carga
de un gravamen establecido por el pais importador de
capital (Razin y Sadka, 1991). El impuesto, por lo tan-
to, tendrd que aplicarse a factores menos moviles del
pais huésped, como la mano de obra y/o la tierra, y es
mas eficiente gravar a dichos factores directamente. No
obstante, si bien este argumento parece valido para las
inversiones de cartera, no tiene la misma validez ante
la inversion extranjera directa (1Ep) por dos razones. La
primera es que la recomendacién no se aplica si el pais
de origen del inversionista efectia deducciones
tributarias por pago de impuestos en el extranjero, lo
que sucede con frecuencia en el caso de la IED
(Viherkentta, 1991). La segunda es que tal recomen-
dacion presupone que el pais huésped es pequefio; sin
embargo, la extensa literatura sobre empresas
transnacionales sugiere que, en general, ellas existen
para obtener rentas econémicas (Hennart, 1991), en
cuyo caso el pais huésped deja de ser “pequefio” en el
sentido econémico. Es decir, hay razones para que el
inversionista esté alli y no en otro lado. Por consiguien-

te, el impuesto sobre esas rentas (siempre que sea in-
ferior al 100%) no ahuyentara necesariamente al inver-
sionista, aunque éste no pueda traspasar la carga
tributaria a la mano de obra o a los terratenientes.

Claramente, este argumento es valido cuando se
trata de ingresos vinculados a una ubicacién especifi-
ca, como en el caso de los recursos naturales o un
mercado de gran envergadura. Pero, ;qué ocurre si el
ingreso se puede obtener en un gran nimero de ubica-
ciones posibles (Dunning, 1988)? En este caso, el pais
huésped no podra gravarlo si la empresa transnacional
amenaza seriamente con irse a otra parte, aunque una
vez que la inversion se ha hecho, la renta es imponible.
Ante esta situacion, que es probablemente la més co-
mun (Hennart, 1991), haria falta tomar medidas coor-
dinadas para permitir que todos los paises huéspedes
gravasen la renta obtenida dentro de sus fronteras.

Y aqui llegamos al argumento final: que los pai-
ses huéspedes deben ofrecer incentivos tributarios para
ser competitivos. En gran cantidad de publicaciones se
ha demostrado que de hecho los impuestos tienen una
incidencia crucial al decidir la localizacién de las in-
versiones (Bond, 1981; Boskin y Gale, 1987; Hines,
1999). Sin embargo, en todos esos estudios se recalca
que los incentivos tributarios son cruciales si se dis-
pone de tales incentivos en otros lugares (Guisinger y
otros, 1985). Asi, se podria decir que, dada la necesi-
dad de recaudar impuestos, en general los paises en
desarrollo preferirian no otorgar incentivos tributarios,
si s6lo se les pudiera garantizar que los demads paises
en desarrollo tampoco los otorgarian (Avi-Yonah,
2000).

En consecuencia, restringir la capacidad de los
paises en desarrollo de competir en el otorgamiento de
incentivos tributarios no restringe realmente su autono-
mia ni va en contra de sus intereses. Es lo que si ocu-
rre cuando esos paises otorgan el incentivo s6lo por
temor a la competencia de otros paises en desarrollo.
Cuando es la competencia de otros paises lo que im-
pulsa a establecer el incentivo tributario, eliminar di-
cha competencia no dafa al pais en desarrollo, y bien
puede contribuir a sus esfuerzos por recaudar ingresos
fiscales (suponiendo que pueda atraer inversiones por
otros motivos, lo que generalmente ocurre). Ademas,
seglin las propuestas que se describen a continuacion,
los paises en desarrollo quedan libres de reducir sus
impuestos en general (en lugar de otorgar un beneficio
tributario especifico a los inversionistas extranjeros).

Cabe hacer otras dos observaciones desde la pers-
pectiva de los paises en desarrollo. La primera tiene
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que ver con la incidencia de los impuestos. Como la
competencia entre incentivos tributarios que tiene ma-
yor importancia para los paises en desarrollo se refie-
re al impuesto sobre las utilidades de las empresas, con-
viene tratar de determinar la incidencia de este impues-
to al evaluar los efectos de su recaudacién sobre el
bienestar del pais. Por desgracia, tras décadas de ana-
lisis, no existe consenso al respecto. Mientras que los
estudios mds antiguos han tendido a concluir que di-
cho impuesto recae sobre los accionistas o sobre to-
dos los que aportan capital, los mas recientes sugieren
que es sufragado en grado considerable por los consu-
midores o por la fuerza de trabajo (Pechman, 1987;
Estados Unidos, Departamento del Tesoro, 1992).
También es posible que el impuesto sobre las empre-
sas establecidas haya recaido en los que eran accionis-
tas cuando el gravamen fue creado o incrementado,
porque posteriormente fue capitalizado en el precio de
las acciones (Pechman, 1987). Probablemente este
debate no se resuelva en el futuro cercano (de hecho,
es posible que la incidencia del impuesto esté cambia-
do con el tiempo, especialmente porque la globaliza-
cion tal vez permita que las empresas traspasen una
fraccién mayor de la carga tributaria a la mano de
obra). Sin embargo, desde la perspectiva de un pais en
desarrollo que debe decidir si cobrarle o no impuestos
a una empresa transnacional, cabe considerar que tres
de los cuatro grupos en que podria incidir el impuesto
(los actuales accionistas o aportantes de capital, los
antiguos accionistas y los consumidores) son en gran

IV

medida residentes de otras jurisdicciones y por consi-
guiente, desde una perspectiva de bienestar nacional,
el pais en desarrollo sale ganando si cobra el grava-
men. Y aun en el caso de que cierta porcién del impuesto
se traspase a la fuerza laboral del pais en desarrollo, se
puede sostener que, en términos de administracion
tributaria, es mas eficiente (y mas aceptable politica-
mente) cobrarle el impuesto a una empresa transna-
cional que intentar cobrarselo a los trabajadores.

Por tltimo, hay que sefialar que el pais en desa-
rrollo puede querer cobrar impuestos a las empresas
transnacionales, aunque crea que en general el sector
privado utiliza los recursos con mas eficiencia que el
sector publico. Esto porque, en el caso de una empre-
sa transnacional de origen extranjero, los impuestos que
el pais en desarrollo no logra recaudar y que de hecho
pueden ser utilizados por el sector privado, seran usa-
dos en otra jurisdiccién y, por lo tanto, no beneficia-
ran al pafs. Una solucién posible, que de hecho se
aplica en los paises en desarrollo, es no gravar a las
transnacionales en tanto reinviertan en el dmbito na-
cional, y si cobrarles impuestos cuando remitan sus
utilidades al exterior. No obstante, esta tributacion
sobre dividendos y demds formas de remesas estd su-
jeta al mismo problema de competencia tributaria que
se traté anteriormente. Asi, pareceria que en la mayo-
ria de los casos superar este problema es de interés para
los paises en desarrollo, y que lo que hay que decidir
es como hacerlo frente a la necesidad de accién colec-
tiva que acabamos de explicar.

¢Qué hacer respecto a la competencia

tributaria?

El problema de la competencia de esta indole es esen-
cialmente uno de coordinacién y confianza. Cada ju-
risdiccidn preferiria gravar a los inversionistas extran-
jeros con el fin de obtener ingresos, pero teme que al
hacerlo los empujard a otras jurisdicciones donde no
estén sujetos a impuestos. Si hubiera una manera de
coordinar medidas entre jurisdicciones, todas podrian
obtener ingresos adicionales sin correr el riesgo de
perder inversion.

Esta dindmica queda bien ilustrada con la histo-
ria de la tributacién alemana sobre los ingresos por

concepto de intereses. En 1988, Alemania introdujo un
impuesto de retencién de 10% de los intereses
devengados por los depésitos bancarios, pero tuvo que
abolirlo después de pocos meses debido a que se pro-
dujo una enorme fuga de capitales a Luxemburgo. En
1991, el tribunal constitucional federal de Alemania
dictaminé que la retencién de impuestos sobre los sa-
larios, pero no sobre los intereses, violaba el derecho
constitucional a la igualdad, tras lo cual el gobierno
reintrodujo la retencién del impuesto sobre los intere-
ses, pero la hizo inaplicable a los no residentes (Muten,
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1994). Sin embargo, los no residentes podian ser ale-
manes que invirtieran a través de cuentas bancarias en
Luxemburgo. Para hacer frente a esta situacion, los
alemanes han encabezado una iniciativa de la Unién
Europea tendiente a establecer un impuesto del 20%
sobre todos los pagos de intereses a sus residentes
(Unién Europea, 1998). No obstante, hasta ahora Lu-
xemburgo y el Reino Unido han bloqueado la aproba-
cion de este plan, aduciendo que él provocaria una fuga
de inversionistas a Suiza o los Estados Unidos
(Annells, 1998).

De manera que la clave para encontrar una solu-
cién al problema de la competencia tributaria es atacarlo
desde un frente multilateral amplio, a través de un ente
como la Organizacién de Cooperacion y Desarrollo
Econdémicos (ocpEg). En las actuales condiciones, la ocbE
es la opcidn natural para encabezar las medidas coor-
dinadas contra la competencia tributaria, por tres razo-
nes. Primero, porque para que los inversionistas obten-
gan un rendimiento razonable de su capital, sin incu-
rrir en riesgos excesivos, deben invertir en un pais
miembro de la ocpe. Los paraisos tributarios no ofre-
cen suficientes oportunidades de inversion y, en gene-
ral, los paises en desarrollo se consideran muy riesgosos
para la inversién de cartera (salvo los fondos mutuos,
que no ofrecen oportunidades de elusion de impuestos).
Asi, si todos los paises miembros de la OCDE gravaran
la inversion de cartera, ésta podria estar sujeta a impues-
tos sin que fuese necesaria la colaboracién de autori-
dades de los paraisos tributarios.

En segundo lugar, alrededor del 85% de las em-
presas transnacionales del mundo tienen su sede en
paises miembros de la ocDE, lo que seguramente con-
tinuard durante un tiempo, dado que dichos paises ofre-
cen a los inversionistas la proteccion de leyes estables
sobre empresas y valores que no estdn vigentes en otros
paises. Asi, pues, si todos los paises de la ocDE convi-
nieran coordinadamente en cobrar impuestos a las
empresas transnacionales sobre sus ingresos proceden-
tes del extranjero, se podria resolver en gran parte el
problema de competencia tributario en lo que toca a
la inversion directa.

En tercer lugar, la ocpE cuenta con amplios co-
nocimientos y experiencia en el tema (su acuerdo tri-
butario modelo constituye el estindar mundial) y ya ha
comenzado a limitar la competencia tributaria. En 1998
aprob6 un informe titulado Harmful Tax Competition:
An Emerging Global Issue (0cDE, 1998). Este informe
es algo limitado, ya que s6lo aborda la competencia
tributaria relativa a las actividades y servicios finan-
cieros (y deja de lado, por ejemplo, las fabricas de

Intel); tampoco trata la tributacién sobre los ingresos
derivados de las inversiones. Pero representa un pri-
mer paso muy valioso y la prueba de que puede alcan-
zarse consenso en el tema de la competencia tributaria.
(Suiza y Luxemburgo se abstuvieron en la aprobacién
de este informe, pero no se atrevieron a vetarlo en
contra de los demas 27 miembros de la OCDE).

La ocpE hace una distincién til entre la compe-
tencia tributaria que toma la forma de impuestos mas
bajos de aplicacién general y los regimenes tributarios
destinados a atraer inversionistas extranjeros. Esta dis-
tincién es sensata tanto desde el punto de vista norma-
tivo como pragmatico. La restriccién de la competen-
cia tributaria no debe ni puede significar que los vo-
tantes de los paises democraticos pierdan su derecho
a determinar el tamafio del sector publico a través de
incrementos o reducciones generales de impuestos.
Pero si significa que los paises no deben proporcionar
ganancias inesperadas a los inversionistas extranjeros
a costa de la capacidad de los demds paises de prestar
los servicios publicos que sus residentes desean. Tal
restriccion es particularmente apropiada, porque los
propios inversionistas extranjeros suelen residir en
paises que prestan un alto nivel de servicios y, sin
embargo, se rehtisan a pagar el precio tributario que
entrafia prestarlos.

El hecho de recurrir a la ocpE para resolver el
problema de la competencia tributaria tiene una gran
desventaja: los paises en desarrollo quedan fuera, y
pueden estimar que las medidas adoptadas por la ocDE
constituyen el accionar de un cartel de paises ricos en
contra de sus intereses. En efecto, como ya se indic6,
no es probable que la competencia tributaria beneficie
a los paises en desarrollo, que también tienen necesi-
dad de aquellos ingresos impositivos a los que renun-
cian para atraer inversionistas extranjeros. Si se pudiera
impedir que todos los paises en desarrollo compitie-
ran de esta manera, todos ganarian. Pero a la larga,
quiza seria mejor confiar la lucha contra la dafiina
competencia tributaria a la Organizacién Mundial del
Comercio (omc), donde los paises en desarrollo estan
suficientemente representados. Asi se resolveria tam-
bién el problema de qué hacer con el 15% de transna-
cionales cuya sede no estd en los paises de la ocDE
(porcentaje que seguramente aumentara si en efecto
esta organizacion toma medidas para restringir la com-
petencia tributaria de sus transnacionales).

En suma, como resultado de la globalizacién y la
competencia tributaria, la fijacién de las reglas impo-
sitivas ya no puede estar a cargo de paises que actiien
unilateralmente ni mediante acuerdos tributarios
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bilaterales. En un mundo en que el capital puede mo-
verse libremente a través de las fronteras nacionales
y en que las transnacionales tienen libertad para ele-
gir entre muchos sitios para localizar sus inversiones,
es muy limitada la capacidad de un pais (o de dos
paises en cooperacién) de gravar dicho capital (o re-
gularlo de alguna otra manera). Cualquier intento uni-
lateral de ese tipo serd socavado por los demads pai-
ses, y probablemente el intento ni siquiera se hara, en
nombre de la preservacién de la competitividad na-
cional. Asi, es esencial hallar una solucion multilate-
ral para mantener los objetivos fundamentales de la
tributaciéon y demas regulacién. Las actividades de los
mercados privados que se desarrollan en todo el
mundo sélo pueden ser reguladas o gravadas por or-
ganizaciones con un alcance mundial semejante.

En el presente trabajo se ha intentado describir
algunas de las maneras en que puede alcanzarse dicha
gobernabilidad mundial en el dmbito de la tributacién
sobre los ingresos de capital. Lograr este objetivo no
es facil, dada la previsible resistencia tanto de actores
privados ansiosos por seguir estando libres de impues-
tos como de gobiernos preocupados por conservar su
capacidad soberana de fijar sus propias reglas. Pero no
es imposible. Ademads, como la preservacién de la
capacidad de las naciones de gravar los ingresos de
capital es esencial para concretar varias metas de
crucial importancia (como las de mantener y estable-
cer adecuados servicios ptblicos para los pobres), bien
vale la pena intentarlo.

(Traducido del inglés)
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La poblacion, los recursos naturales y el tamafio del mercado
interno han sido los componentes tradicionales de la ecuacién
que determina la riqueza de las naciones segin los economis-
tas cldsicos. Los nuevos rumbos de investigacion abiertos por
las teorias del crecimiento endégeno y los resultados de estu-
dios estadisticos comparativos sobre los factores determinan-
tes de este crecimiento han reactivado el interés en las relacio-
nes entre efectos de escala, tamafio de los mercados y papel
del comercio internacional en el crecimiento econémico de las
economias pequefias. En el contexto de una globalizacién cada
vez mayor, estas economias se hallan confrontadas a una serie
de desafios y oportunidades en que su pequefia dimension
econdmica se considera generalmente una desventaja. Las
deseconomias de escala aumentan sus costos de produccion
mientras que la menor diversificacion de sus exportaciones las
torna extremadamente vulnerables a las perturbaciones
(shocks) de origen externo. Todos estos factores adquieren
tanto mds importancia cuanto que el comercio se ha converti-
do en uno de los factores claves del desarrollo econémico,
como lo indica el aumento notorio de la participacién de las
importaciones y exportaciones en el piB a partir del segundo
lustro de los afios ochenta. La funcién central del comercio
intrarregional o del mercado norteamericano como motores de
las exportaciones no tradicionales exacerba la importancia de
la competitividad-precio y, por ende, de los programas de sub-
venciones o exenciones para asegurar la salida a estos merca-
dos. Para los pequefios paises en desarrollo de la regién que
sufren desventajas relativas, el éxito dependeria, por lo tanto,
de las condiciones preferenciales de sus relaciones con sus
principales socios comerciales desarrollados, es decir, Améri-
ca del Norte y, para los paises en desarrollo de Africa, el Ca-
ribe y el Pacifico (grupo acp), la Unién Europea. Por otra
parte, una especializacién excesiva en funcién de un gran
mercado regional (Estados Unidos o Brasil) entrafia riesgos
que merecen considerarse.
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I

Principales caracteristicas economicas

No existe una definicion universalmente aceptada de
lo que es una economia pequefa. Los andlisis tedricos
emplean a menudo como definicién el hecho de tener
o no tener influencia en la formacién de los precios
internacionales. Una caracterizacion similar, y mads util
desde el punto de vista de la economia politica, iden-
tifica a las economias pequefias como aquéllas que
carecen de autonomia para tomar decisiones de politi-
ca econdémica y deben ajustarse al contexto creado por
las politicas econémicas de las grandes economias: ésta
es en particular la que emplea De Sierra, coord. (1994).
Definiciones de esta indole tienen poca utilidad para
la investigacién empirica, porque son dificiles de ob-
servar y medir. Por razones précticas, generalmente el
tamafio de una economia se mide en funcién de su
poblacién, superficie o ingreso interno (Damijan,
1997). Por su parte, Gutiérrez (1996) sefiala que en
América Latina hay una fuerte correlacién entre los
diversos indicadores que suelen emplearse en la lite-
ratura y que una clasificacién en términos de pobla-
cién permite ordenar, de manera simple pero claramen-
te aceptable, las economias de la region.

Si se utiliza una definicién de pequefia economia
basada en la poblacién (10 millones de habitantes o
menos a comienzos de los afios noventa),' la mayorfa
de las economias de América Latina son pequefas:
todas las del Caribe (excepto Cuba), las del Istmo cen-
troamericano, Bolivia, Ecuador, Paraguay y Uruguay.
Muchas islas caribefias tienen un tamafio muy reduci-
do, menos de un millén de habitantes (a veces no lle-
gan a cien mil personas), lo que acentda su especifici-
dad y las hace especialmente vulnerables (cuadro 1).

[JEl autor agradece a los participantes del coloquio internacional
organizado en septiembre de 2000 por el Centre de Recherche sur
I’Amérique Latine et les Caraibes (CREALC) en Aix-en-Provence,
Francia, sobre las relaciones Europa-América Latina y la globa-
lizacién, asi como a los colegas de la cepAL, en particular Len
Ishmael, José Antonio Ocampo y Esteban Pérez, quienes enrique-
cieron con sus comentarios las versiones anteriores que sirvieron
de base para elaborar este articulo. Las opiniones aqui vertidas son
de la exclusiva responsabilidad del autor y pueden no coincidir con
las de la CEPAL.

I Criterio muy relativo: 20 afios antes, el limite habria sido de 6.1
millones para un grupo similar de paises latinoamericanos (Real de
Azia, 1977); hoy es de 13 millones y Cuba se consideraria ahora
una economia pequefia (cuadro 1).

No obstante, todas son muy diferentes en términos de
recursos naturales, ingreso per cdpita, cultura y socie-
dades, lo que obliga a poner en perspectiva las con-
clusiones generales que se formulan mas adelante, a
fin de evitar todo reduccionismo excesivo.

1. Crecimiento y competitividad

La literatura reciente sobre las economias de escala y
el crecimiento endégeno de las economias abiertas tien-
de a considerar la estrechez del mercado interno como
una desventaja, al menos en las etapas iniciales del de-
sarrollo. La apertura de los mercados externos que
permite la globalizacion deberia en principio propen-
der a que estas economias compensaran tal restriccion.
No obstante, no existe unanimidad sobre los resulta-
dos de la apertura comercial y el libre comercio cuan-
do los socios comerciales son demasiado asimétricos
en cuanto a tamafio y nivel de desarrollo. Tanto la
teoria como la prictica tienden a indicar que ciertos
paises se desvian hacia vias lentas y se especializan en
mercados regresivos, mientras que otros aprovechan los
mercados externos para desarrollar una especializacion
dinamica (Ros, 2000).

Dentro del conjunto de paises en desarrollo, las
“economias grandes” ostentan un ingreso per cdpita no-
toriamente mds elevado que el de las “economias pe-
quefias”; en cambio, las “economias muy pequefias”
tienen un ingreso medio por habitante comparable al
de las economias mds grandes. Las mismas relaciones
se obtienen cuando se examinan las tasas de crecimien-
to. Al parecer, las economias pequefias (pero no las
muy pequefias) adolecen de ciertas desventajas com-
parativas (Salvatore, 1997). Segtn este autor, tales
desventajas dependen del nivel de desarrollo y tienden
a desaparecer cuando se analizan las economias desa-
rrolladas. Estos resultados se repiten, si bien atenua-
dos, en América Latina y el Caribe. En los veinte ul-
timos afios, las economias muy pequefias (menos de
un millén de habitantes en 1990) han tenido una tasa
de crecimiento del ingreso por habitante al menos
comparable, si no mas elevado, que los paises de ta-
mafio mediano o grande (mds de 10 millones de habi-
tantes). Las pequefias economias (entre 1 y 10 millo-
nes de habitantes) han registrado en general un cre-
cimiento menor que los otros dos grupos.
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CUADRO 1

América Latina y el Caribe: Seleccion de indicadores demograficos y economicos

Poblaciéon  Tasa media anual Densidad de PIB por habitante Tasa media anual Comercio
(miles de de crecimiento poblacion (dolares con paridad  de crecimiento exterior
habitantes) demogriéfico (habitantes/km?)  de poder adquisitivo) del PIB (% del PIB)
Periodo o afo 2000 1991-2000 2000 1998 1981 1991 2000
América Latina y el
Caribe (total)? 519 752 1.7 25.0 6 340 1.2 33 434
Paises (por tamafo de
la poblacion)
St. Kitts y Nevis 41 -0.3 113.4 9 790 5.8 4.1 128.5°
Antigua y Barbuda 68 0.6 152.0 8 890 6.1 33 157.7°
Dominica 71 0.0 97.3 4777 44 2.1 115.7°
Granada 94 0.3 282.9 5557 4.9 35 99.3b
San Vicente y
las Granadinas 116 0.9 290.3 4 484 6.5 32 121.5°
Santa Lucia 154 1.3 249.2 4 897 6.8 22 133.1°
Belice 241 2.6 10.5 4 367 4.5 4.1 101.9b
Barbados 270 0.5 617.7 1.1 1.4 130.4°
Surinam 417 0.4 2.6 0.5 1.7
Guyana 861 1.0 43 3139 2.9 53 203.3b
Trinidad y Tabago 1295 0.7 250.5 7 208 -2.6 3.0 97.7°
Jamaica 2 583 0.9 237.9 3344 22 0.1 111.7°
Panama 2 856 1.8 37.1 4925 1.4 4.4 146.8
Uruguay 3337 0.7 18.8 8 541 0.0 3.0 38.0
Costa Rica 4023 2.8 69.1 5812 22 5.0 94.6
Nicaragua 5071 2.9 39.5 1 896 -1.5 33 117.8
Paraguay 5 496 2.7 13.1 4312 3.0 22 81.2
El Salvador 6 276 2.1 292.4 4 008 -0.4 4.6 66.3
Honduras 6 485 2.9 55.0 2338 2.4 3.1 101.5
Bolivia 8 329 2.4 7.3 2 205 0.2 3.8 41.8
Hait{ 8 357 1.9 271.5 1379 0.5 -1.0 47.0
Republica
Dominicana 8 396 1.8 170.6 4 337 2.4 6.3 100.9
Cuba 11 199 0.5 101.1 3.7 -14
Guatemala 11 385 2.7 99.6 3 474 0.9 4.1 47.6
Ecuador 12 646 2.1 44.0 3003 1.7 1.7 71.3
Chile 15 211 1.5 19.8 8 507 3.0 6.6 60.8
Venezuela 24 170 22 26.3 5 706 0.7 2.0 51.1
Pert 25 662 1.8 19.4 4 180 -1.2 4.2 332
Argentina 37 032 1.3 132 11 728 -0.7 4.2 23.1
Colombia 42 321 1.9 39.3 5861 3.7 2.6 36.5
México 98 881 1.7 50.2 7 450 1.9 35 65.0
Brasil 170 693 1.4 19.6 6 460 1.6 2.6 23.1

Fuente: CEPAL y Banco Mundial.

4 Incluye Antillas Neerlandesas, Aruba, Bahamas, Islas Virgenes, Montserrat y Puerto Rico.

b Sélo comercio de bienes, 1998.

De hecho, en un periodo prolongado, sélo las
economias muy pequefias registraron un aumento sig-
nificativo del producto por habitante, mientras que en
las medianas y grandes la recuperacién del crecimien-
to en los afios noventa fue apenas suficiente para com-
pensar las pérdidas sufridas 10 afios antes como con-
secuencia de la politica de endeudamiento de los afios
setenta y de la crisis econémica que la siguié (cua-
dro 2). En el grupo de 14 paises pequefios, el ingreso

medio per cdpita en el afio 2000 fue inferior al de 1980,
de modo que para ellos la famosa década perdida ha-
bria durado veinte afios. En ocho paises de este grupo
dicho indicador declind en el periodo 1981-2000, lo
que afect6 particularmente a Haiti y Nicaragua (2.6%
y 1.7% de caida media anual del pB por habitante, res-
pectivamente). El factor tamaiio es s6lo uno de muchos
que pueden influir en la tasa de crecimiento y, por lo
tanto, es necesario verificar la acciéon de esas otras
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CUADRO 2

América Latina y el Caribe: Evolucion del ingreso y el

tamano econémico, 1981-2000
Paises PIB por Tasa de crecimiento anual del PIB por habitante

habitante, 19902 1981-1990 1991-2000 1981-2000

Total® -0.9 15 0.3
De América LatinaP 0.9 1.5 0.3
Del Caribe® 0.9 1.0 0.0
Con mads de 10 millones de habitantes® 7 029 -0.5 1.5 0.5
Con 1 a 10 millones de habitantes® 4 056 -1.2 1.1 0.1
Con menos de 1 mill6n de habitantes® 6 655 3.1 2.4 2.7

Fuente: Cuadro 1.

4 Ddlares con paridad de poder adquisitivo.
> Promedio ponderado por el PIB.
¢ Promedio simple.

CUADRO 3

América Latina y el Caribe: Evaluacion empirica de los

determinantes del crecimiento
Variable Coeficiente Estadistica t
Constante 3.237 0.96
Poblacién media en 1971-1975 (logaritmo) 0.261 2.02
Proporcién de poblacién rural, promedio 1971-1975 -0.033 -2.50
Ingreso per cépita al comienzo de cada subperiodo de cinco afos -0.001 -7.71
Coeficiente de inversion (respecto al PIB) 0.060 1.94
Variacién de las exportaciones de los paises en desarrollo a la OCDE 0.175 8.51
Importancia de los sectores primarios en el PIB -0.125 —4.16
Variacion del coeficiente de exportaciones (respecto al PIB) 0.127 2.46
Participacion de las reservas en divisas en M2 0.007 1.72
Saldo presupuestario (respecto al PIB) 0.154 297
Fluctuaciones del tipo de cambio real -0.097 —4.55
Variacion de la proporcion del crédito destinado al sector privado 0.037 2.83
Indice medio de reforma estructural, al comienzo de cada subperiodo 0.084 0.93
Cuadrado de este mismo indice medio, al comienzo de cada subperiodo —0.001 -1.19
Variacién del indice medio de reforma durante cada subperiodo -0.097 -2.88

Fuente: Calculos del autor. Origen y descripcién de los datos: Escaith y Morley (2000).

4 Variacién anual del PIB per cépita.

b Método de los minimos cuadrados ordinarios, ponderados y corregidos para tener en cuenta la heteroscedasticidad. R-2: 0.83, con 85
observaciones (17 paises, cinco subperiodos de cinco afios entre 1971 y 1996).

causas posibles para aislar la contribucién especifica
del tamario del pais. Con este fin, se estim6 una ecua-
cién que incorpora los diversos otros factores identifi-
cados por Escaith y Morley (2000) para un panel de
17 paises de la region durante el periodo 1971-1996,
que excluye a las economias muy pequeifias. Si bien
se suscriben las advertencias de esos autores en cuan-
to a los limites de este tipo de andlisis, los resultados
(cuadro 3) tienden a indicar que, a igualdad de condi-
ciones,? los pafses grandes tuvieron una tasa de creci-
miento del producto per cdpita superior.

Las desviaciones observadas respecto a las pre-
dicciones de la teoria neoclasica, neutras en cuanto al
efecto tamaiflo, se deben sobre todo a consideraciones
microeconémicas. Con un mercado interno reducido
hay ciertas economias de escala y complementarie-

2 Entre los demas factores, la evolucién del comercio internacional
y la estabilidad del marco macroeconémico interno son los mas
determinantes. Las reformas estructurales no han tenido un efecto
global significativo, pero la falta de progresividad en su aplicacion
ha tenido claramente un impacto negativo.
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dades que no pueden lograrse, lo que implica mayores
costos relativos y una menor competitividad. Estos
costos, que afectan tanto al sector publico como al
privado, adoptan diversas formas que pueden resumirse
de la manera que se expone a continuacion.

a) Indivisibilidad, bienes piiblicos e infraestructura

La mayoria de los servicios puiblicos se caracte-
riza por su indivisibilidad, lo que implica para los
paises pequefios que su costo por habitante es gene-
ralmente elevado. Ademas, como veremos mas adelan-
te, la estructura incompleta o deficiente de los merca-
dos obliga a menudo al Estado a asumir un papel im-
portante en la economia. Por lo demds, la participacion
del gasto publico corriente en el PiB y el coeficiente de
tributacién tienden a disminuir con el tamafio de las
economias. La necesidad de mantener controlado el
gasto del Estado implica también que la cobertura y
calidad de estos servicios a menudo dejan que desear.

b) Tamariio de las empresas y costos de produccion

Las empresas privadas encaran los mismos pro-
blemas, ya que la estrechez del mercado interno impi-
de aprovechar los rendimientos de escala. Esto es par-
ticularmente valido para el sector de bienes y servicios
no transables, para el cual el mercado es por defini-
cion interno. Estas desventajas son menos acentuadas
en el caso de los sectores de bienes y servicios transa-
bles, pues las exportaciones permiten compensar la
estrechez del mercado interno. Sin embargo, incluso
en este contexto de apertura es dificil lograr economias
de escala, ya que incluso las “empresas grandes” de
los paises pequefios son chicas en comparacién con sus
competidoras regionales y, como muchas empresas
pequenas, tienen dificultades para seguir el ritmo del
progreso tecnoldgico. Ademas, deben integrar en sus
procesos productivos bienes y servicios no transables
producidos localmente a precios que suelen ser muy su-
periores a los de sus competidores internacionales. En
estas circunstancias, una insercion exitosa en los mer-
cados regionales o internacionales pasa por una es-
pecializacion suficiente para alcanzar una masa criti-
ca. Esta especializacion suele hacerse en detrimento de
la complementariedad con el resto de la economia na-
cional.

¢) Estructura de los mercados

La estrechez de los mercados y lo que esto implica
en términos de competitividad tiene consecuencias
importantes para la organizacion de los mercados in-

ternos. La existencia de empresas viables en los sec-
tores expuestos a la competencia externa es mas redu-
cida, debido a los altos costos unitarios de produccion.
En los sectores protegidos tiende a predominar una
estructura monopolistica poco cuestionada dado que los
costos iniciales para acceder a esos mercados peque-
flos son relativamente importantes comparados con los
ingresos previsibles.

Esta tendencia monopolistica de los mercados
internos exige una intervencion publica —sea espon-
tdnea, sea forzada del exterior por los acuerdos comer-
ciales multilaterales— para corregir las fallas del mer-
cado y regular la competencia. Ahora bien, por razo-
nes financieras y falta de especialistas, la entidad pu-
blica local rara vez es capaz de asumir las complejas
implicaciones legales y técnicas de una regulacién de
esta especie. Las consecuencias en términos de menor
eficiencia de los mercados crean entonces una situa-
cién subdptima desde un punto de vista econdmico.

Tanto la estrechez del mercado laboral como la
menor diversificaciéon de las actividades productivas
acarrean costos importantes de fricciéon y ajuste. En
periodos de crecimiento, las empresas tienen dificul-
tades para contratar la mano de obra calificada nece-
saria. En cambio, en situaciones recesivas, las alterna-
tivas de empleo son reducidas dado que las activida-
des son poco diversificadas. El desempleo inducido se
reabsorbe con dificultad y las perturbaciones tienden
a ser persistentes.? Este tiltimo aspecto tiene especial
importancia cuando se consideran los costos sociales
de una eventual reestructuracion productiva que impon-
dria una apertura al libre comercio.

d) Gobernabilidad

El tamafio reducido de los mercados, por otra par-
te, ofrece ventajas vinculadas con las deseconomias de
escala en términos de costos de transaccion y supervi-
sién. En un contexto en que la informacién sobre los
socios comerciales (clientes, proveedores) es de facil
acceso, los costos asociados a la asimetria de informa-
cion y al riesgo moral disminuyen. La reputacién y la
presion del medio para comportarse segtin las normas
éticas convenidas sustituyen en parte la necesidad de
implantar un sistema formal de regulacion y vigilan-
cia. El menor tamaiio de la poblacién obra asimismo
a favor de una mayor cohesién social y una mayor

3 Las economias pequefias se caracterizan ademds por una fuerte
emigracién de su mano de obra.
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participacion de los ciudadanos en la gestion de la cosa
publica.* No obstante, estas ventajas sélo serdn fructi-
feras si se retine un minimo de condiciones de goberna-
bilidad, lo que est4 lejos de ocurrir en la regién.’

2. Vulnerabilidad

Mis alld de las diferencias de nivel de desarrollo o
crecimiento, las economias pequefias como grupo son
intrinsecamente mds vulnerables a las perturbaciones
externas. De hecho, la vulnerabilidad es una de las
dimensiones principales del andlisis de las relaciones
entre tamafio y bienestar econémicos en el contexto de
las economias abiertas, a tal punto que muchos paises
pequefios han tratado —sin éxito hasta ahora— de
introducir esta nocién como criterio alternativo de di-
ferenciacion en la cldusula de habilitacién que amplia
el trato reservado a los paises menos adelantados en
los acuerdos de la omc. Cabe distinguir tres factores
interdependientes que responden a las dimensiones
geografica, demogréfica y econdémica.

La conjuncién de las dimensiones geografica y
demogrifica se traduce en mayores densidades de
poblacioén que incrementan la presion sobre los recur-
sos naturales, amenazando el fragil ecosistema. Haiti
es el ejemplo mds extremo, pero la vulnerabilidad
ecoldgica estd presente en muchas economias peque-
nas de la regidn, cuya localizacién en regiones tropi-
cales sujetas a desastres naturales (huracanes, fendme-
nos sismicos o volcanicos) complica aun mas el pro-
blema. Estos desastres naturales son recurrentes y cada
episodio afecta a un gran porcentaje de la poblacién y
puede llegar incluso a incluir la totalidad del territo-
rio. En ciertas islas del Caribe, los dafios infligidos a
la infraestructura y la actividad productiva pueden
sobrepasar el valor del piB. En esta situacion, la capa-
cidad de las autoridades nacionales para encarar la
urgencia de la situacién y asumir los costos de la re-
construccion es irrisoria.

En cuanto al aspecto especifico de la vulnerabili-
dad social, se debe prestar especial atencion a las pe-
quenas islas en desarrollo del Caribe, utilizadas a ve-
ces como puntos de transito o de lavado de dinero por
los traficantes internacionales de drogas. La crimina-

4 Ya Aristételes mencionaba esta cohesion como una fuerza de los
Estados, nocién retomada en reiteradas ocasiones por los autores
del siglo XVIII (Real de Azda, 1977).

3 Como atestiguan las guerras civiles que han asolado Centroamérica,
los conflictos étnicos y religiosos en el Caribe y las fracturas de la
sociedad ecuatoriana.

lidad interna vinculada al comercio y el consumo de
estupefacientes socava los sistemas judicial y financie-
ro, y corrompe por ultimo el conjunto de las institu-
ciones involucradas en la gobernabilidad. La fragilidad
social de estas islas y sus efectos en la gobernabilidad
se agudizan todavia mas debido a las fracturas socia-
les y culturales arraigadas en sociedades donde existe
una distribucién desigual del ingreso y brechas difici-
les de reducir basadas en la etnia o la religion.

La dimensién econémica de la vulnerabilidad de
las pequefias economias estd estrechamente ligada a la
importancia relativa del comercio internacional y a la
escasa diversificacion de sus exportaciones. El coefi-
ciente de apertura comercial (importaciones mas expor-
taciones de bienes y servicios) de las economias pe-
quefias de América Latina y el Caribe llega al 85% del
PIB, comparado con sélo 30% en las demds economias
de la regién (CepaL, 1996). Ademas, estas exportacio-
nes se concentran en un pequefio grupo de productos
y mercados, lo que hace muy volatil el ingreso de di-
visas provenientes de las ventas externas. Dado que el
coeficiente de apertura es muy elevado y que estas
economias pequefias son extremadamente dependien-
tes de las importaciones para satisfacer el grueso de su
demanda interna, las fluctuaciones del ingreso de ex-
portacién —en general insuficiente incluso en perio-
dos normales para financiar las importaciones— tie-
nen un impacto significativo sobre la actividad inter-
na y la generacion del ingreso interno.

La naturaleza preferencial del acceso de los pro-
ductos de exportacién a los mercados europeo y esta-
dounidense (acuerdos de Lomé, Iniciativa de la Cuen-
ca del Caribe) los torna ademas dependientes de la
continuidad de las preferencias unilaterales acordadas.
Ahora bien, el espiritu mismo de estas preferencias se
ve cada vez mas cuestionado por las nuevas reglas que
rigen el comercio internacional desde el término de la
Ronda Uruguay.

La especializacién en productos sensibles, como
los agricolas, textiles y vestuario, hace que los merca-
dos de exportacion sean vulnerables a las reacciones
proteccionistas de las economias desarrolladas. Ade-
mads, las manufacturas exportadas por los paises de
Centroamérica y el Caribe (provenientes de maquilado-
ras) tienen poca densidad de capital, lo que permite que
las empresas de subcontratacion se trasladen facilmente
y sean muy sensibles a pequefias variaciones de los
costos comparativos de produccién.

Sin embargo, esta gran vulnerabilidad a las per-
turbaciones externas de origen comercial se compen-
sa con una relativa inmunidad a aquéllas de origen
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financiero, que han sido la causa principal de las tlti-
mas crisis econémicas en América Latina. Gracias al
escaso desarrollo de sus mercados financieros, las eco-
nomias pequefias no han atraido el interés de los capi-
tales especulativos, que por la amplitud de sus flujos
y su volatilidad han sido la causa de grandes variacio-
nes tanto de los precios relativos —mediante las des-
viaciones del tipo de cambio real— como de la trans-
ferencia de ingresos.

Nétese que la gran vulnerabilidad externa, de
origen comercial, inherente a las economias pequefias
de la regidn, las ha llevado a adoptar politicas macro-
econdmicas generalmente mas prudentes que las de sus
vecinos. Gracias a este conservadurismo relativo y a
su aislamiento de los movimientos especulativos de
capitales, durante los veinte ultimos afios las fluctua-
ciones observadas del crecimiento de las pequefias
economias de la regién son en general inferiores a las
registradas en los paises de mayor tamaiio. Este resul-
tado confirma también que la coherencia y calidad de
la politica macroeconémica han contribuido de mane-
ra importante a los resultados del crecimiento a largo
plazo, observado en el conjunto de la regién durante
los treinta tltimos afios (Escaith y Morley, 2000).

3. Politicas econémicas

Tanto su tamafio como su apertura al exterior impri-
men un caracter distintivo a las politicas econémicas
seguidas por las economias pequefias de la region. Mas
que a una opcién voluntaria, este caracter responde a
los escasos margenes de maniobra que se asocian a
mercados internos incompletos y a una apertura al ex-
terior que incluye no sélo el comercio, sino también los
mercados cambiarios. La estrechez de los mercados fi-
nancieros locales y la precariedad del ahorro interno
refuerzan el “trilema” clasico de las economias abier-
tas, en que el libre comercio, la estabilidad del tipo de
cambio y la autonomia de la politica monetaria son
objetivos globalmente incompatibles. En estas condi-
ciones, es muy dificil que frente a una perturbacion re-
cesiva las autoridades nacionales atentien la demanda
interna mediante una expansion del financiamiento in-
terno, sin correr el riesgo de desestabilizar la econo-
mia.®

% No obstante, esta menor capacidad de reaccion de la politica
macroecondmica frente a las perturbaciones externas no se traduce
en una mayor fluctuacion de las tasas crecimiento, gracias por cier-
to al aislamiento de las pequefas economias de los flujos de capi-
tales especulativos.

La estabilidad del tipo de cambio es uno de los
objetivos primordiales en estas pequefias economias tan
abiertas al comercio internacional, y en ellas las fluc-
tuaciones del tipo de cambio real son menores que en
sus vecinos de mayor tamafio. Durante el periodo
1989-2000, la desviacidn tipica de los indices del tipo
de cambio (normalizados a un valor 100 para 1995) fue
de 11 para las economias pequefas, comparada con 21
para los demds paises. La mayoria de las economias
pequefias ha mantenido un tipo de cambio fijo mucho
después del término del patrén délar definido en
Bretton Woods. Si bien entre los paises centroameri-
canos Costa Rica fue el primero en devaluar (diciem-
bre de 1980), éste fue un caso aislado y las paridades
fijas siguieron siendo la norma durante los afos ochen-
ta, a expensas de una multiplicidad de tipos de cam-
bio, restricciones no arancelarias a las importaciones
y la acumulacién de desequilibrios crecientes de la
balanza de pagos. En el Caribe, las principales econo-
mias (Jamaica, Guyana, Trinidad y Tabago, Republi-
ca Dominicana, Haiti) trataron también de mantener su
paridad cambiaria a pesar de alarmantes desequilibrios
internos y externos, que finalmente provocaron deva-
luaciones sobre la marcha y la aplicacién de progra-
mas de ajuste.

Sin embargo, las economias mds pequefias del
Caribe han logrado conservar una paridad estable (pri-
mero con la libra, luego con el délar), dentro del mar-
co de un régimen normal de tipo de cambio fijo (Bar-
bados, Bahamas, Belice), o de un sistema monetario
de conversion administrado por el Banco Central del
Caribe Oriental, que retne a seis paises. Esta estrate-
gia s6lo ha sido posible gracias al conservadurismo de
la politica macroeconémica y de las transferencias de
recursos, sea directas (ayuda al desarrollo), sea median-
te el sesgo de los acuerdos comerciales preferenciales
(protocolos especificos de los acuerdos de Lomé con
la Comunidad Europea). En América del Sur, por ra-
zones geograficas e histéricas, la politica macroecon6-
mica de las pequefas economias durante los afios
ochenta se mantuvo cercana a la seguida por sus veci-
nos de mayor tamafio. En general, ahi también se prac-
tico el anclaje del tipo de cambio en los esfuerzos de
estabilizacion de los afios noventa.

La politica fiscal es asimismo poco auténoma, de-
bido a la fragilidad de las finanzas publicas y su de-
pendencia externa. Por un lado, los paises pequefios
tienen en general un déficit presupuestario mas eleva-
do que sus vecinos de mayor tamaiio. Por otro, el in-
greso corriente del gobierno proviene en gran parte del
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comercio exterior. A ello cabe agregar que en los pai-
ses pequefios de menor desarrollo relativo, la inversién
publica se basa en una ayuda externa proporcionalmen-
te mas elevada en relacion al contexto regional.

En el cuadro 4 se observa que los paises mas
vulnerables a las fluctuaciones econémicas, segtn la
doble clasificacion de déficit fiscal y dependencia ex-
terna, corresponden casi todos a economias pequeiias.
Asi, en éstas la politica macroeconémica sigue sien-
do muy reactiva, y mas que en otros lugares apunta
a controlar la inflacién y preservar la estabilidad no-
minal del tipo de cambio, dos objetivos muy inter-
dependientes en esta clase de economias. Por lo de-
mas, los hechos demuestran que las economias peque-
flas tienen menos problemas de inflacién o devalua-
cién que sus socios regionales de mayor tamafio
(cepAL, 1996).

No obstante, estas limitaciones estructurales a la
utilizacion activa y auténoma de la politica macroeco-

CUADRO 4

némica de corto plazo no implican renunciar a una
politica de desarrollo. Asi, las restricciones fiscales no
han impedido que ciertas economias pequeflas —en
particular Costa Rica y las del Caribe anglohablante—
establezcan programas de inversién en capital huma-
no (salud y educacién) o apliquen los instrumentos
fiscales de una politica agresiva de exportacion.
Como no pueden financiar costosos programas de
ayuda al desarrollo industrial, muchas economias pe-
quefias han acordado subvenciones a la inversién pro-
ductiva en forma de exencién de impuestos, tanto di-
rectos como indirectos. Esto ocurre en particular en el
caso de las actividades de maquila que se han instala-
do en las zonas francas, tanto en Centroamérica como
en el Caribe. Algunos paises han coparticipado en el
desarrollo de la infraestructura necesaria para las nue-
vas actividades, como fue el caso en la Republica
Dominicana dentro del marco de su programa de fo-
mento del turismo. Estas acciones representan costos

América Latina y el Caribe: Situacidon presupuestaria
y dependencia de los ingresos aduaneros

(Promedios 1995-1999)

Saldo Superavit o
presupuestario leve déficit®

Dependencia de los
ingresos aduaneros:

Déficit moderado® Déficit importante®

Reducida Trinidad y Tabago
Moderada Chile
Alta Republica Dominicana

El Salvador Bolivia

México Brasil
Costa Rica
Uruguay

Argentina Ecuador

Barbados Guyana

Guatemala

Panama

Paraguay

Pert

Antillas Neerlandesas

St. Kitts y Nevis

Santa Lucia

San Vicente y las Granadinas
Venezuela

Antigua y Barbuda
Bahamas

Belice

Colombia
Dominica

Granada

Haiti

Honduras
Nicaragua

Jamaica

Fuente: Escaith e Inoue (2001).

2 Excedente presupuestario o déficit inferior a 1% del PIB.
b Déficit comprendido entre 1% y 2% del PIB.
¢ Déficit medio superior a 2% o altamente inestable.
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importantes, en términos de gasto presupuestario o
impuestos no percibidos.”

Sin embargo, estos programas de incentivos son
a menudo necesarios para contrapesar las deficiencias
estructurales (deseconomias de escala, costos de
externalidades) propias de las pequefias economias, que
como hemos visto aumentan los costos de produccién
y menoscaban la competitividad internacional de las
producciones locales. El hecho es que ellos fueron muy
a menudo la clave del éxito de los programas de di-
versificacidon de exportaciones no tradicionales de las
economias pequefias de Centroamérica y el Caribe
(Stallings y Peres, 2000).

II

Las nuevas condiciones del mercado internacio-
nal, en particular las normas definidas dentro del mar-
co de la Ronda Uruguay y los acuerdos internaciona-
les y multilaterales que emanaron de ella, tienen par-
ticular importancia para estas economias, en las cua-
les la estabilidad de las finanzas publicas depende de
aranceles aduaneros en vias de reduccién y la inser-
cién en la economia internacional depende de subsi-
dios a la exportacién cuyo uso disminuye cada vez
mas. La calidad de esta insercién y las condiciones en
que opera presentan desafios, pero también oportuni-
dades, que condicionan en buena parte la definicién de
las opciones de politica econémica.

Desafios y oportunidades

1. Globalizacion, libre comercio e integracion
regional

Segtn la ortodoxia econémica, se supone que las eco-
nomias pequefias son las principales beneficiarias del
libre comercio: los partidarios de la globalizacién sos-
tienen que las desventajas derivadas del tamafio pue-
den ser reabsorbidas por la integracion regional y la
internacionalizacién de las actividades productivas. La
apertura de los mercados permite superar estas desven-
tajas ya que los paises pequefios, gracias a una menor
inercia estructural, estarian en mejores condiciones de
mostrar la flexibilidad necesaria para adaptarse a las
condiciones de la competencia internacional, en la
medida en que sus gobiernos adopten las politicas
“adecuadas”. Lamentablemente, estas perspectivas op-
timistas son muy inciertas, y una ojeada a la literatura
tedrica sobre el impacto del libre comercio en el bien-
estar econdmico no permite determinar un consenso
sobre sus consecuencias para las pequefias economias
(Escaith y Pérez, 1999). Rodriguez y Rodrik (1999),
tras hacer una lectura critica de los trabajos empiricos
publicados sobre el tema, concluyen que sus resulta-
dos no son mas convincentes.

Dicho en forma mds concreta, muchos dirigentes
de las pequefias economias han formulado reservas

7 Por ejemplo, en la Repiiblica Dominicana los fondos de apoyo al
desarrollo de la infraestructura hotelera ascendieron a 1.1% del piB
en 1986, mientras que los ingresos no percibidos por concepto de
impuestos exentos oscilaron, segin los afios, entre 5% y 9% del
ingreso fiscal en Costa Rica (Escaith e Inoue, 2001).

sobre la capacidad de sus paises para beneficiarse ple-
namente de la iniciativa de crear una gran Area de
Libre Comercio de las Américas (ALCA), como corola-
rio del proceso iniciado en la primera Cumbre de las
Américas realizada en 1994 para fomentar la integra-
cién comercial del conjunto de economias del conti-
nente. Las limitaciones estructurales que confrontan las
pequenas economias reducen, segun ellas, los benefi-
cios potenciales que podrian alcanzar sus (pequefias)
empresas con la ampliacion de los mercados de expor-
tacion, mientras que el aumento de la competencia de
grandes empresas externas las hace temer por su su-
pervivencia.

Estas dudas no deben ocultar los beneficios ne-
tos que pueden aportar los nuevos flujos de comercio
e inversion, en particular si se toman en cuenta los
costos de oportunidad de la no integracién. De hecho,
las pequefias economias de Centroamérica y el Caribe
no tienen muchas opciones alternativas a la de integrar
el aLca, entidad que deberia resultar de la suscripcion
(prevista para 2005) de este acuerdo de libre comer-
cio: si rehiisan someterse a las reglas del libre comer-
cio, correrian el riesgo de aislarse de los mercados que
hoy constituyen la parte mds importante y mas dina-
mica de sus exportaciones. Si bien estos paises se be-
nefician hoy de un trato aproximado —aunque toda-
via con muchas restricciones— al de México en sus
exportaciones a los Estados Unidos, excluirse del aLca
implicarfa que estos privilegios, acordados unilateral-
mente, podrian ser revocados también unilateralmente.
La mera existencia de esta posibilidad reduciria las
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ventajas que pudieran obtener de la liberalizacién del
comercio, y, sobre todo, de los movimientos de inver-
siones.

2. Costos y beneficios previstos

Desde el punto de vista de una economia pequeiia, al
sopesar los costos y beneficios potenciales se deberian
considerar los aspectos que se enumeran a continua-
cion.

a) Creacion versus desviacion del comercio

El caso es clasico y se refiere a la existencia de
barreras arancelarias que desvian los flujos de comer-
cio existentes a favor de otro miembro de la zona de
libre comercio y en detrimento de socios externos
inicialmente mds competitivos. En tal contexto, y con-
siderando el conjunto de los costos de transaccion, la
formacion de una zona de libre comercio entre socios
comparables deberia en teoria ser beneficiosa, siempre
y cuando esta zona siguiera las lineas dictadas natu-
ralmente por la proximidad (bloques naturales). Esta
proximidad de hecho permite minimizar los efectos de
desviacién. Los bloques contra natura (es decir, que
engloban a socios improbables o separados por gran-
des costos de transaccién) son menos susceptibles de
contribuir al mejoramiento del bienestar econémico de
las poblaciones (Frankel, Stein y Wei, 1995). Este tl-
timo aspecto es potencialmente preocupante para pe-
quefias economias con costos elevados de transaccion,
sea por su insularidad (el caso del Caribe) o, al con-
trario, por su mediterraneidad (Bolivia y Paraguay).
Este esquema se torna —por lo menos bajo ciertas
hipétesis tedricas— aun mas sombrio para estas eco-
nomias pequefias cuando se toma en cuenta la asime-
tria entre los socios comerciales. Dentro de un referente
teérico de competencia imperfecta, los beneficios obte-
nidos de la adhesién a una zona de libre comercio
estarfan vinculados en dltimo término al tamafio relati-
vo de los socios: los paises grandes se ven en general
favorecidos en detrimento de las economias pequefias.

No obstante, como ya se ha sugerido, las peque-
flas economias realmente no tienen opcién: la amena-
za de una desviacion del comercio es un costo para
todo tercer pais que puede asistir al colapso de su par-
ticipacion en el mercado si se mantiene fuera de una
zona de libre comercio.?

8 La situacién empero no es tan clara cuando se considera el con-
junto de las relaciones comerciales. En el caso del Caribe en parti-

b) Asociacion e inversion

Integrar una zona de libre comercio no sélo per-
mite al pais ampliar sus mercados (creacién de comer-
cio), sino también reducir la incertidumbre sobre el
acceso a esos mercados. Esta mayor seguridad debe-
ria traducirse a su vez en un gran estimulo de las in-
versiones destinadas a producir bienes y servicios ex-
portables. No obstante, este beneficio previsto es tam-
bién un presente griego, cuando las inversiones son
muy especificas de los mercados elegidos e implican
montos iniciales importantes o no recuperables. Como
veremos mas adelante, esta situacién implica a la lar-
ga una pérdida de poder de negociacién no carente de
costos.

¢) Externalidades positivas

Las autoridades macroecondémicas de un pais que
tiene un pasado de inestabilidad pueden ganar credi-
bilidad y reducir la percepcién de riesgo-pais unién-
dose a socios mas estables. Por el contrario, a causa
del efecto de contagio, la entrada de muchos socios
inestables puede representar un costo para los “buenos
alumnos”; por eso suele exigirse un certificado de
buena conducta macroecondémica como requisito para
integrar una zona de esta indole.

Otros efectos inducidos son previsibles, como la
consolidacién del proceso de reformas internas o la
convergencia mas rapida hacia normas de calidad re-
conocidas internacionalmente, lo que deberia permitir
la apertura de nuevos mercados fuera del aLca (Euro-
pa, Japon). En la misma linea de razonamiento, la
obligacion de satisfacer criterios mas estrictos de pro-
teccion del medio ambiente deberia llevar a abrir nue-
vos mercados, beneficiando también a las poblaciones
locales. Estas externalidades pueden ser importantes
para ciertos paises, cuando la adhesion al ALcA permi-
ta ayudar a consolidar la adhesién de la comunidad
nacional a la ejecucion de programas de ajuste estruc-
tural y de reinsercién sostenible en la economia mun-
dial (Finger, Ng y Soloaga, 1998).

Dicho en forma mas concreta, la pertenencia a una
gran zona de libre comercio abre nuevas posibilidades
de asociarse con paises vecinos para realizar juntos
grandes proyectos, sobre todo para la produccién de
servicios publicos especializados o particularmente

cular, que tiene un alto porcentaje de comercio con Europa, inte-
grarse al ALcA podria traducirse en un gran efecto de desviacién en
contra de Europa y en una especializacién excesiva en relacién con
los Estados Unidos. Serfa entonces preferible que mantuviera un
cierto equilibrio entre sus dos grandes socios comerciales.
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costosos (como educacién superior y formacién pro-
fesional, infraestructura, regulacién de mercados y
otros).

d) Dependencia

El balance de costos y beneficios se vuelve toda-
via mds complicado cuando se toma en cuenta la eco-
nomia politica y la relacién de fuerzas.® Un primer
elemento es la capacidad de cada pais de manipular
para su provecho las condiciones del intercambio
mediante modificaciones unilaterales de los aranceles
o la instauracion de restricciones no arancelarias, en
el caso de que estalle una guerra comercial en el seno
de la zona de libre comercio. Como esta capacidad de-
pende mucho de los tamafios respectivos, para una eco-
nomia grande los beneficios potenciales de un conflicto
abierto con un economia pequefia pueden sobrepasar
con creces los costos inmediatos. Desde un punto de
vista dindmico, las cosas se complican aun mas para
la economia pequefia, pues su grado de especializacion
en funcién de las relaciones comerciales con su socio
mayor va a ser relativamente mas elevado. Una vez que
la especializacion se torna irreversible, su poder de ne-
gociaciéon puede reducirse a la nada (McLaren, 1997).
Una figura tedrica de este especie puede ser singular-
mente pertinente para caracterizar los fendmenos de in-
dustrializaciéon basados en las actividades de
subcontratacion, como las que pueden observarse en
ciertos paises del Caribe y Centroamérica.

Sin embargo, los mismos modelos tedricos sugie-
ren que, mientras la irreversibilidad no sea completa,
la especializacion no es una desventaja redhibitoria si
el pais grande atribuye un peso suficiente a los bene-
ficios previstos del libre comercio (Park, 2000). Este
aspecto tedrico puede tener implicaciones interesantes
para el pais pequefio en términos de estrategia de ne-
gociacién y alianza.

e) Efectos del desfase entre costos y beneficios
Desde una perspectiva tedrica y practica, general-
mente se reconoce que los beneficios eventuales del
libre comercio son difusos y de largo plazo, mientras
que los costos son visibles en el corto plazo y afectan
a algunos grupos bien especificos. Este ultimo aspec-
to puede obrar, en particular, contra la adhesion a una
zona de libre comercio (aunque, como ya se sefial6, una
vez creada la zona los exportadores de terceros paises
tienden a presionar por una adhesién de sus paises a

9 Para un andlisis del proceso de integracién regional en estos tér-
minos, véase en particular Dabéne (1998).

fin de limitar los efectos de desviacion). Desde otra
perspectiva, la distribucién asimétrica de costos y be-
neficios en el tiempo puede ser un factor critico si se
considera la gran vulnerabilidad de las pequenas eco-
nomias a las perturbacioness externas. En casos extre-
mos, si la adhesién no se hace en forma gradual y si
las perturbaciones se acumulan en los primeros afios,
la economia pequefia puede entrar en crisis y verse
obligada a salir del acuerdo. De ahi la importancia de
considerar explicitamente la vulnerabilidad cuando se
estudia el grado de preparacion de las economias para
incorporarse a una zona de libre comercio.

3. Grados de preparacion

La resultante de los costos y beneficios de la integra-
cién ya mencionados dependerd en gran parte del gra-
do de preparacion de estas economias para integrar una
zona de libre comercio. Medir esa preparacion es una
manera de evaluar ex ante la capacidad de una econo-
mia dada de minimizar los costos y maximizar los
beneficios. Uno de los primeros trabajos publicados en
este sentido fue el de Hufbauer y Schott (1994). Una
de las evaluaciones mds completas de este grado de
preparacion (CEPAL, 1996) fue realizada como apresto
a las negociaciones del aLca y desarrollada en Escaith
y Pérez (1999). La metodologia de la cepaL considera
55 indicadores, agrupados en cuatro categorias: elegi-
bilidad, variables fundamentales, politicas y riesgos,
subdivididas a su vez segln su naturaleza (macroeco-
némica, comercial, etc.).

El estudio de estos indicadores confirma en ge-
neral los andlisis tedricos ya presentados. Las peque-
flas economias no se diferencian de manera significa-
tiva de los paises grandes en cuanto a su grado global
de elegibilidad, pues sus dificultades fiscales y de ba-
lanza de pagos se ven compensadas por una mayor
estabilidad monetaria y cambiaria. Su situacién empeo-
ra, no obstante, si se consideran criterios no macroeco-
némicos, debido a los rezagos acumulados en la apli-
cacion de las normas internacionales del derecho la-
boral o la proteccidon del medio ambiente.

Como hemos visto, los paises del Caribe y Centro-
américa van a la zaga en sus reformas fiscales y siguen
muy dependientes de los ingresos aduaneros. Estos
aranceles generalmente son incluso mas elevados y
mads dispersos que los de sus vecinos grandes, lo que
implica una cierta propension al proteccionismo. Asi-
mismo, los indicadores fundamentales muestran en
general un rezago de las economias pequefias y exigen
por ende un esfuerzo mas sostenido de las politicas
de ayuda a la reconversion y al desarrollo industrial.
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Este rezago se explica a menudo por su nivel de desa-
rrollo relativo o por las restricciones que impone el
tamafio del mercado interno a la diversificacion de la
actividad industrial. Por ejemplo, la participacién del
sector agricola en el PIB es en general mads importante
en las pequefias economias, y sus exportaciones son
menos diversificadas. Sin embargo, estos indicadores
muestran una gran heterogeneidad vinculada en parte
a las diferencias de desarrollo. Los paises de Cen-
troamérica (excepto Costa Rica) o los paises pequefios
de América del Sur (excepto Uruguay) presentan reza-
gos en la formacién de su mano de obra, si se les com-
para con los del Caribe anglohablante. Estos tltimos
se benefician también de una mejor infraestructura de
transporte, energia y telecomunicaciones (aunque sus
costos sean altos).

III

Por ultimo, es en su viabilidad y riesgo que las
economias pequefias se encuentran en general en una
situacién precaria, vinculada a su mayor vulnerabili-
dad externa y a una tendencia a presentar mayores
déficit comerciales. Sin embargo, ellas no contrarres-
tan esta vulnerabilidad acumulando reservas interna-
cionales. Por el contrario, el nivel de estas reservas es
en general relativamente mas bajo que en los demas
paises. Asimismo, los gobiernos de los paises peque-
flos dependen para sus finanzas publicas del ingreso
aduanero y de la ayuda oficial, dos fuentes de ingreso
que estan en peligro de sufrir una fuerte reduccién con
el advenimiento del libre comercio y la politica de los
paises industriales de sustituir la ayuda oficial para el
desarrollo por un mejor acceso a sus mercados nacio-
nales.

Orientaciones y perspectivas

1. Politica econémica’®

Reiteramos que la vulnerabilidad es una de las carac-
teristicas centrales de las pequefias economias. Redu-
cirla debe ser una prioridad, tanto mas cuanto que la
integracién comercial acompafiada de una mayor liber-
tad y de mejores garantias para el movimiento de ca-
pitales deberia inducir una situacién de inestabilidad
durante el periodo de transicién. Si la experiencia de
las economias latinoamericanas grandes y medianas
constituye un indicio, la entrada de capitales puede
crear situaciones de recalentamiento de la demanda
interna y de sobrevaluacion del tipo de cambio que son
perjudiciales tanto para la competitividad externa como
para la estabilidad del desarrollo, y las expansiones y
contracciones sucesivas encierran a la economia nacio-
nal en una trampa de débil crecimiento medio.
Resulta indispensable acumular reservas interna-
cionales durante las fases expansivas (esterilizando a
la vez el efecto monetario de dicha acumulacion) a fin
de atenuar la demanda interna durante todo el ciclo
econdémico. Una mayor exposicion al riesgo financie-
ro, asi como la tendencia a reforzar las normas inter-

10 Esta secci6n se inspira en particular en las recomendaciones in-
cluidas en cepaL (2000).

nacionales, exige a su vez una mejor supervision del
sector bancario, tanto por razones econémicas como de
seguridad publica y de politica exterior (en particular
en los paises que son blanco del trafico internacional
de estupefacientes).

Los paises que dependen excesivamente del ingre-
so aduanero para financiar su gasto publico deben ini-
ciar a la brevedad una reforma fiscal, con miras a for-
talecer las fuentes internas de contribuciones directas
e indirectas y prepararse asi para el desmantelamiento
de sus barreras aduaneras. Esta reforma, acompafiada
de una nueva orientacién menos prociclica de la poli-
tica presupuestaria, deberia orientarse también a for-
talecer el ahorro interno, uno de los puntos débiles de
las economias pequeifias.

Es de suma importancia mejorar la calidad del
contexto econdmico e institucional en las pequefas
economias de la region para apoyar su transformacion
productiva, habida cuenta del peso preponderante que
tiene la pequefia empresa en su estructura industrial.
Como el impacto de la liberalizacién comercial sobre
la pequeiia empresa es cuando menos heterogéneo, hay
a la vez oportunidades de creacion de actividad y ries-
gos de quiebras en cadena. Las empresas existentes
deberan adaptarse o desaparecer, y seria erréneo que-
rer protegerlas a cualquier precio. No obstante, tam-
bién es improbable que un grupo importante de peque-
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flas empresas competitivas surja ex nihilo para apro-
vechar las nuevas oportunidades que ofrece la apertu-
ra de fronteras. Es necesaria una politica industrial
adaptada para facilitar su surgimiento y para estimu-
lar y facilitar las adaptaciones estratégicas en el caso
de las empresas existentes.

Esto puede conseguirse por diversas vias, como
la modificacién y simplificacién de las normas admi-
nistrativas y fiscales; la ayuda a la formacion, y los
fondos de apoyo a la modernizacién tecnolégica y la
exportacién. La creacion de zonas francas y la promo-
cion de conglomeraciones (clusters) de empresas se
adapta especialmente al caso de las pequefias econo-
mias. Aquéllas que tienen que compensar la desventa-
ja de los altos costos de transaccion emanados de su
aislamiento geografico (las del Caribe) deben apoyar-
se forzosamente en sus ventajas naturales a fin de in-
sertarse eficazmente en la economia regional e inter-
nacional. La idea es basarse en las exportaciones tra-
dicionales, aumentando a la vez su valor agregado y
administrandolas de manera sostenible. Este es en par-
ticular el caso del turismo, pero puede ampliarse a la
explotacion de otros productos naturales (agroalimen-
tarios). La inversion en capital humano y su orienta-
cién hacia la creacién de ventajas comparativas en
ciertos nichos de mercado es también una posibilidad
real, como lo demuestra la transicion habida en Costa
Rica hacia actividades maquiladoras de alta tecnolo-
gia. La especificidad lingtiistica de las islas del Caribe
anglohablante y su situacién geografica se prestan tam-
bién a una diversificacién potencial en los sectores de
servicios basada en el procesamiento de la informacién
(procesamiento de datos, comercio y finanzas). No obs-
tante, debe desplegarse un esfuerzo especial para dis-
minuir en lo posible los costos de transaccién (desa-
rrollo de la infraestructura de comunicacién, desregu-
lacién y control de la competencia).

El decenio que se inicia deberia ofrecer nuevas
perspectivas a las pequefias economias para implantar
politicas de apoyo al desarrollo productivo. En efecto,
las nuevas tendencias tecnoldgicas permiten liberarse
parcialmente de las restricciones impuestas por las
economias de escala (generacién eléctrica, telecomu-
nicaciones) mientras que el comercio electrénico pue-
de abrir nuevos mercados. No obstante, el nivel de in-
version en capital fisico y humano que implica la apli-
cacion de estas politicas, asi como las exigencias téc-
nicas y normativas del nuevo papel de intermediario y
socio que desempefia el Estado en sus relaciones con
la economia privada sobrepasan, en general, las capa-
cidades de las pequefias economias en desarrollo.

En consecuencia, la ayuda oficial al desarrollo
sigue siendo mds necesaria que nunca para lograr esta
insercion en la nueva economia internacional, y debe
ponerse un freno a la tendencia actual a reducirla. La
ayuda externa se requiere también para paliar los ries-
gos inherentes a los desastres naturales, fenémenos
recurrentes en la regién. Ademas del efecto y los cos-
tos directos de los desastres, estos riesgos se traducen
en primas de seguro elevadas para las actividades pro-
ductivas. Para encarar las contingencias, hay que esta-
blecer fondos de emergencia, contando con la ayuda
internacional; los esfuerzos nacionales deben destinarse
a delimitar las zonas de riesgo y establecer una zonifi-
cacion rigurosa para la explotacién de suelos.

2. Negociaciones comerciales

Las economias pequefias tienen mas dificultades para
representar sus intereses en los foros internacionales.
Sus escasos recursos de personal calificado, sea en sus
capitales o en Ginebra ante la omc, se hallan reparti-
dos entre multiples reuniones comerciales que abordan
temas complejos y altamente especializados y que a
veces se desarrollan de manera simultdnea. Les es
sumamente dificil prepararse de manera adecuada para
defender sus posiciones, y mds aun para tomar la ini-
ciativa.

Cabe recordar que su grado de preparacion y ca-
pacidad para cumplir los compromisos contraidos a
nivel internacional o regional son también bastante
bajos, tanto en materia de legislacion laboral como
proteccién del medio ambiente o propiedad intelectual.
En el contexto especifico de las negociaciones de in-
tegracion regional, la escasa profundidad de las rela-
ciones industriales internas hace que las pequefias eco-
nomias tengan mas dificultades para respetar los um-
brales minimos de valor agregado de origen regional.
Estas normas de origen son tanto mas restrictivas cuan-
to que estos paises tienen a veces un comercio impor-
tante con otras regiones del mundo (los del Caribe, por
ejemplo), lo que puede provocar una desviacién im-
portante del comercio cuando se materialice el ALCA.

Por consiguiente, en general se reconoce que las
pequenas economias deberian beneficiarse, al menos
durante una fase de transicion, de tratos especificos y
diferenciados. Estos tratos incluyen, entre otros, un
calendario mas escalonado a fin de poder adoptar de
manera gradual las obligaciones suscritas en el marco
de los acuerdos comerciales. La flexibilidad debe
abarcar también los umbrales (como los minimos de
valor agregado regional) o las obligaciones legales e
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institucionales. Asimismo, las economias pequeiias tie-
nen que contar con una asistencia técnica considera-
ble, tanto durante como después de las negociaciones.
Si bien estos aspectos son generalmente reconocidos,
las negociaciones internacionales han insistido hasta
ahora mas en la reciprocidad de las obligaciones en el
marco de la omc que en la necesaria relacién entre co-
mercio y desarrollo, lo que causé de paso el fracaso
de una reanudacién de las negociaciones en Seattle a
fines de 1999. Las negociaciones regionales en curso
parecen mas propicias, al menos potencialmente.

En la segunda Cumbre de las Américas (18 y 19
de abril de 1998) y tdltimamente en la Quinta Reunién
Ministerial de Comercio (Toronto, 4 de noviembre de
1999), los 34 gobiernos interesados destacaron la ne-
cesidad de velar por que se tomaran en consideracién
las diferencias de nivel de desarrollo y de tamafio
econdémico durante el proceso de negociacion del ALCA.
No obstante, hasta ahora no se ha dado paso concreto
alguno en este sentido y reina la incertidumbre en
cuanto a la forma y amplitud que podrian tener tales
tratos diferenciados. Esta situacién pone de relieve las
dificultades de las economias pequefias para hacer
prevalecer sus puntos de vista. Naturalmente que en
este contexto sélo la unidad de las pequefias economias
en torno a una posiciéon comun puede inclinar la ba-
lanza de una manera decisiva. Ahora bien, una alian-
za de esta especie es dificil de lograr cuando los tres
grupos principales de pequefias economias —el Cari-
be, Centroamérica y América del Sur— no comparten
siempre las mismas ambiciones ni los mismos objeti-
vos estratégicos.

Por cierto que los paises de Centroamérica quie-
ren fortalecer sus lazos con México y sobre todo con
los Estados Unidos, pero atraviesan por una etapa di-
ficil como grupo de integracién, lo que les hace nego-
ciar a veces en forma dispersa. Las economias peque-
fias de América del Sur se definen en relacion con dos
polos: el mercado norteamericano, pero también el
Mercosur, en especial Brasil. El caso de los paises del
Caribe es particularmente complejo. Beneficiarios, por
el mismo concepto que Centroamérica, de un acceso
privilegiado al mercado estadounidense en virtud de la
Iniciativa de la Cuenca del Caribe (icc), estos paises
—sobre todo Jamaica— han visto en el Tratado de
Libre Comercio (TLc) de América del Norte una ame-
naza de expulsion de ese mercado por los productos
de las maquiladoras mexicanas.

A esta inquietud responde la reciente ampliacién
de las preferencias otorgadas por los Estados Unidos
a los productos textiles y de vestuario que —entre otros

paises beneficiarios de esta medida— exportan los pai-
ses de la icc. Sin embargo, estos tltimos también son
parte de un acuerdo con la Comunidad Europea den-
tro del marco de la férmula antigua o nueva de los
acuerdos de Lomé, lo que les plantea un problema
concreto.'! En efecto, en su acepcién primitiva, los
acuerdos de Lomé representaban un compromiso en-
tre ayuda y comercio que tomaba explicitamente en
cuenta la asimetria econdmica de los asociados: los
paises Acp en desarrollo, por una parte, y Europa de-
sarrollada, por otra. En particular, reconocian la impor-
tancia de ayudar especificamente a los paises menos
desarrollados, insulares o mediterrdneos, para que apro-
vecharan los beneficios inherentes a estos acuerdos.
Numerosos paises del Caribe han dependido, y depen-
den todavia, de esos beneficios para sostener buena
parte de su actividad econémica, empleo e ingreso.
Pero como los acuerdos de este tipo entran en conflic-
to con los nuevos principios que rigen el comercio
internacional, los paises Acp suscribieron finalmente en
Cotonou un nuevo convenio con la Unién Europea, tras
largas negociaciones técnicas que culminaron en febre-
ro de 2000. El nuevo sistema se traducird en una pér-
dida potencial para los paises acp que podria ascender
al 2% del valor de sus exportaciones (fuera de proto-
colos), calculado a partir de los aranceles en vigor en
2000. Para los protocolos relativos a ciertos articulos
(plantas, productos agroalimentarios y vestuario) la
pérdida de preferencia causada por la aplicacién del
Sistema General de Preferencias (sGp) sobrepasaria el
10% (Grupo Acp, 1999).

Para ciertos paises acp de la region, las consecuen-
cias econdmicas y sociales vinculadas con la reduccion
progresiva de las subvenciones implicitas en la Con-
vencién de Lomé y las amenazas mas inmediatas re-
lativas al acceso preferencial de ciertos productos es-
tratégicos (banano) se ven complicadas por nuevas
dificultades en el desarrollo de su sector financiero
extraterritorial, debido a presiones de los paises de la
Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémi-
cos (ocDE) para reducir los privilegios fiscales otorga-
dos a ese sector. Ahora bien, como lo indica el ejem-
plo de la maquila, estos paises tienen pocas opciones,
salvo la concesioén de subvenciones directas y sobre
todo indirectas —principalmente mediante la exencién

! Cabe sefalar que la mayoria de las economias pequefias de Amé-
rica Latina (Grupo Andino y Centroamérica) se benefician de un
régimen preferencial de acceso al mercado europeo, comparable al
que se aplica a los paises menos adelantados no Acp, como medio
de combatir el trafico de drogas. No obstante, el impacto de este
trato ha sido marginal.
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fiscal— para atraer la atencién de los inversionistas
extranjeros y diversificar sus actividades. La estrate-
gia alternativa consistiria en conseguir que la omc va-
lidara la vulnerabilidad econémica —que es una cons-
tante de las pequefias economias, en particular insula-
res— como cldusula de habilitacién a fin de extender
a las economias vulnerables los privilegios concedidos
a los paises menos adelantados. Esta opcién parece por
ahora poco probable.

Cabe recordar que la creacién de un comercio
demasiado especializado y la asimetria de poder de
negociacién obran en contra de las economias peque-
fias, pero esta desventaja disminuye en funcién del

interés que los paises grandes asignan al libre comer-
cio. Por lo tanto, interesa que los pequefios socios
comerciales obtengan el apoyo de los grupos de pre-
sién en los paises importadores (grupos de consumi-
dores, sociedad civil, etcétera) para limitar los riesgos
de medidas proteccionistas arbitrarias, a menudo fata-
les para las pequefias empresas exportadoras. Asimis-
mo, las instancias regionales de solucién de controver-
sias comerciales deben ser lo mds transparentes posi-
bles y apoyarse en normas simples, conocidas de an-
temano, para minimizar los juegos de poder.

(Traducido del francés)
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Randall Arce El posible ingreso de China a la Organizacién Mundial del

marce@racsa.co.cr Comercio sin duda repercutird fuertemente en muchas nacio-

) nes. Aqui se analiza en particular el impacto que tendria sobre
Centro Internacional

de Politica Econdémica el comercio entre los Estados Unidos y los paises de la cuenca

para el Desarrollo del Caribe. Los problemas que ocasioné a estos iltimos la
Sostenible (cINPE), adhesion de México al Tratado de Libre Comercio de América
Costa Rica

del Norte se podrian agravar ante el reacomodo de fuerzas que
causaria esta nueva situacion. La perspectiva de una conside-
rable expansion de las exportaciones de productos textiles y
vestuario desde China a los Estados Unidos agudizaria la com-
petencia que deberian enfrentar los paises de la cuenca y
Meéxico en ese mercado. No obstante, la ampliacién reciente
de los beneficios comerciales otorgados por los Estados Uni-
dos a la cuenca del Caribe, vigente a partir del 1 de octubre de
2000, da un plazo breve —unos cinco afios— para que las ex-
portaciones de estos paises, sobre todo de prendas de vestir,
intenten consolidarse. En el caso del calzado, la intensifica-
cién del comercio entre China y los Estados Unidos podria
tener efectos adversos sobre las exportaciones de la Reptiblica
Dominicana al mercado estadounidense. En lo que toca a ins-
trumentos de uso médico, las exportaciones de China compe-
tirfan fuertemente con las realizadas por Costa Rica y la Repu-

blica Dominicana a ese mismo mercado.
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I

Introduccion

La Repiblica Popular China' se ha convertido en un
actor importante en la economia mundial. Después de
haber realizado grandes transformaciones en su estruc-
tura productiva y organizacional, este pais ha logrado
mantener importantes tasas de crecimiento durante los
ultimos afios, que lo han llevado también a colocarse
entre los principales exportadores e importadores mun-
diales. Sin embargo, en mucho su desempeiio esta
condicionado por no formar parte de la Organizacién
Mundial del Comercio (omc), lo que limita sus posibi-
lidades de expansién comercial.

Por este motivo, China busca incorporarse a la
omc medio siglo después de haber dejado de formar
parte de la entidad antecesora de esta organizacion: el
Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comer-

II

Antecedentes

China fue uno de los 23 paises que originalmente fir-
maron el Acuerdo General sobre Aranceles Aduane-
ros y Comercio en 1948. Sin embargo, después de la
revolucion de 1949, el gobierno de Taiwdn anuncié que
China dejaria de formar parte del GaTt. En 1986, Chi-
na notificé al GATT su interés en recuperar su status de
parte contratante y sus intenciones de hacerlo. En
marzo de 1987 se conform6 un equipo de trabajo para
analizar el status de China, cuya primera reunién se
efectud en octubre de ese mismo afio (omc, 2000).
China tiene alrededor de 1300 millones de habi-
tantes y ha crecido rapidamente en los tltimos afios.
En promedio, su producto interno bruto crecié mas de
11% anual en 1990-1997, lo que lo colocé entre los
paises con mayor crecimiento econémico durante los
ultimos afios. Su inflacién media en ese periodo fue
inferior al 8%, pero en 1998 y 1999 registré una va-
riacién de precios de —0.8% y de —1.4% (Banco Mun-

! Este trabajo se refiere a la Repiiblica Popular China, pero por
razones de conveniencia nos referiremos a este pafs simplemente
como China.

cio (GATT). Su objetivo es mejorar su insercién en el
entorno internacional en lo que al comercio se refiere,
para aprovechar asi las ganancias derivadas del proce-
so de globalizacion. En este sentido, el acuerdo bila-
teral entre China y los Estados Unidos firmado en
noviembre de 1999 dio un impulso importante a las
negociaciones llevadas a cabo por China con el obje-
tivo de ingresar a la organizacién que reemplazé al
GATT.

Adn estan por verse los alcances de dicho acuerdo
bilateral en lo que se refiere al comercio entre los Esta-
dos Unidos y China. Sin embargo, es preciso evaluar
cudles podrian ser sus efectos sobre el intercambio en-
tre los paises de la cuenca del Caribe y los Estados
Unidos. Tal es el objetivo primario de este articulo.

dial, 1999; rmi1, 2000b). Hacia 1996, un 71.2% del
producto industrial bruto del pais era generado por las
empresas privadas,? las que a su vez contabilizaban el
42.6% del empleo urbano (Lin, Cai y Li, 1998, p. 422).

A pesar del bajo ingreso per cépita de China, su
producto nacional bruto (pNB) total en términos de la
paridad del poder de compra es cuatro veces el de
Brasil y mas de dos veces el de Alemania. Por lo tan-
to, es un fuerte candidato a comprar alimentos, bienes
de capital y electrodomésticos bdsicos. Su actividad
productiva de exportacién estd concentrada en una pro-
porcién reducida del territorio. Aproximadamente el
70% de la inversion extranjera directa (IED) que recibe
se concentra en cinco provincias costeras ubicadas al
este y sudeste del pais: Guangdong, Jiangsu, Fujian,
Shanghai y Shandong.? De hecho, estas provincias son

2 Este porcentaje debe interpretarse con precaucion, porque incluye
algunas empresas comunales, ademds de las netamente privadas.
3 Para los fines de este trabajo, se ha incluido en la inversion ex-
tranjera la proveniente de la region administrativa especial de Hong
Kong y la provincia china de Taiwdn, a las que en adelante nos
referiremos como Hong Kong y Taiwan.
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consideradas parte muy importante del “milagro chi-
no”, pues han tenido tasas de crecimiento superiores
al 20% entre 1985 y 1989 (Mody y Wang, 1997,
p. 294). Esto se debe en parte a la localizacion de las
zonas empresariales especiales (zEg), y al mismo tiem-
po refleja la concentracion geografica de las organiza-
ciones a las que las autoridades chinas tienen permiti-
do comerciar (Comision de Comercio Internacional,
1999b, pp. 2-23). Las empresas ubicadas en esas zo-
nas reciben incentivos importantes, como la exonera-
cién de impuestos sobre los beneficios y de pago de
aranceles para la importacion de bienes de capital o
materias primas que seran reprocesadas dentro de ellas.
En este caso, las ZEE son importantes receptoras de ope-
raciones de escasa elaboracién provenientes de Hong
Kong y Taiwan, especialmente en productos de la con-
feccion (Bosworth y Ofer, 1995).

La 1ED tiene bastante importancia en la economia
china. De hecho, en 1998 un 51.8% de la que se diri-
gi6 a los paises de Asia y el Pacifico se estableci6 en
China* (uncTaD, 1999). Dentro de China la IED estd
fuertemente concentrada segtn su origen. En 1997 casi
la mitad de la IED realizada provino de Hong Kong
(cuadro 1). Le siguieron Japén (9.6%), Taiwan (7.3%),
Estados Unidos (7.2%) y Singapur (5.8%) con contri-
buciones mas moderadas. Esta concentracion de la 1Ep
puede deberse a las restricciones a la entrada de capi-
tales que impone China, las que no son aplicables a
Hong Kong; esto podria significar que algunos de esos
capitales son en realidad taiwaneses. Al mismo tiem-
po, un 62% de la inversion extranjera directa se dirige
a las manufacturas (Comision de Comercio Internacio-
nal, 1999b, pp. 2-14).

Los socios comerciales mas importantes de Chi-
na son Hong Kong (22.7%), Japén (20.2%) y los Es-
tados Unidos (18.2%), en lo que al destino de sus
exportaciones se refiere (Fm1, 2000a). Las manufactu-
ras que hacen uso intensivo de trabajo, como la con-

4 Estos datos no incluyen la inversién que se establecié en Japon.
Si consideramos que Hong Kong es desde 1997 una region de ré-
gimen especial de China, entonces este porcentaje se eleva al 53.7%.

CUADRO 1

China: Inversion extranjera directa

acumulada por pais de origen, 1997

(Millones de dolares y porcentajes)
Pais de origen Valor Porcentaje
Hong Kong 20 630 45.6
Japon 4330 9.6
Taiwan 3290 7.3
Estados Unidos 3 240 7.2
Singapur 2 610 5.8
Reptiblica de Corea 2 140 4.7
Reino Unido 1 860 4.1
Alemania 990 22
Macao 390 0.9
Canada 340 0.8
Australia 310 0.7
Sub total 40 130 88.6
Otros 5148 11.4
Total 45 278 100.0

Fuente: Comision de Comercio Internacional (1999b).

feccidn, el calzado, los juguetes, los juegos, el equipo
deportivo y los productos de cuero, figuran entre sus
principales productos de exportacién. Lo anterior re-
fleja el hecho de que, en comparacién con otros pai-
ses, China es rica en mano de obra y pobre en capital.
Con respecto a los proveedores de China, los mas
importantes son: Hong Kong (34.8%), Jap6n (12.8%),
Taiwan (9.8%), Estados Unidos (7.4%) y la Republi-
ca de Corea (7.1%). Los principales productos de im-
portacién son los aviones, la maquinaria eléctrica, los
fertilizantes y la maquinaria no eléctrica’ (gm1, 2000a).
La composicién del comercio de China ha cam-
biado fuertemente en los ultimos 20 afios, yendo de una
estructura basada en productos primarios hacia una
basada en las manufacturas. En 1997, el 85% de las
exportaciones chinas eran bienes manufacturados.®

5 En realidad una parte de las importaciones y exportaciones de
Hong Kong son redirigidas, por lo que esta estructura no es dema-
siado confiable.

6 Estimacién hecha por los autores, utilizando la base de datos de
comercio mundial PC/TAs.

EL INGRESO DE CHINA A LA OMC Y SU IMPACTO SOBRE LOS PAISES DE LA CUENCA DEL CARIBE - EDUARDO GITLI Y RANDALL ARCE



90 REVISTA DE LA CEPAL 74

AGOSTO 2001

I11

El proceso de negociaciones para el ingreso de

China a la Organizacion Mundial del Comercio

China es uno de los 30 paises que actualmente nego-
cia su incorporacién a la oMc (ex Gatrt). El pais esta
llevando a cabo reformas importantes y transforman-
do su economia en una mds basada en el mercado. Su
proceso de admisién es negociado por un grupo de
trabajo que integran miembros de la organizacion. Ini-
cialmente (desde 1987), el grupo de trabajo adscrito al
GATT analizé el régimen comercial chino de bienes.
Pero a partir de 1995, el grupo vinculado con la recién
creada omc incluyé entre los temas de andlisis el co-
mercio de servicios, las nuevas reglas sobre medidas
no arancelarias y las reglas sobre los derechos de pro-
piedad intelectual.

Una parte muy importante del proceso de admi-
si6n de China a la oMc son las negociaciones bilatera-
les entre este pais y los miembros de la organizacién
interesados. Estos paises miembros avanzan bilateral-
mente, negociando los requisitos impuestos al ingre-
so. Al final del proceso, China debe conseguir dos
tercios de los votos de los paises miembros para ser
admitida en la organizacién.” Por su parte, el grupo de
trabajo esta encargado de vigilar la evolucién general
de estas conversaciones bilaterales.®

En el grafico 1 podemos apreciar cudles son las
etapas que faltan para que China pueda ingresar a la
omc. Primero, tiene que terminar de negociar con los
paises que asi se lo solicitaron, etapa en la cual tuvo
problemas con la Unién Europea. Después de eso, de-
beria consolidar todas sus negociaciones dentro del
grupo de trabajo y cada pais miembro deberd decidir
si estd de acuerdo con que China ingrese a la omc. Pos-
teriormente, el Consejo General (formado por todos los
paises miembros de la organizacién) debera aprobar o

7 Si bien las negociaciones en esta etapa son bilaterales, al ingresar
China a la omc debera extender automaticamente toda concesién
bilateral al resto de los paises sobre la base del principio de la nacién
mads favorecida.

rechazar el conjunto de plazos y condiciones para la
admisién de China. Generalmente el Consejo toma
estas decisiones por consenso, pero de no ser eso po-
sible, una mayoria de dos tercios puede aprobar la
incorporacién. Finalmente, China tiene que dar co-
mienzo al proceso de aplicacion de sus obligaciones y
se vuelve miembro de la omc (Gao, 2000, p. 9).

La apertura unilateral china

En 1998, China informé de algunas de las concesio-
nes que ha brindado durante los doce afios transcurri-
dos desde la presentacién de la solicitud formal de
reincorporacién al GATT (hoy omc). Algunas de ellas
(omc, 2000) son las siguientes:

—  China redujo los aranceles medios (no incluidos
los productos agricolas) de 42.7% en 1992 a 17%
en 1998. Al tiempo, estaban previstas reduccio-
nes adicionales al 10% para 2005.

— Redujo las medidas no arancelarias de 1 247 en
1992 a menos de 400 en 1998. Ademas, existe un
calendario para eliminar aquellas inconsistentes
con las disposiciones de la omc.

—  Estuvo conforme con firmar el Acuerdo sobre
Tecnologia de la Informacién, que incluye la re-
duccién a cero de los derechos arancelarios en una
variedad de productos de este rubro.

—  Sostuvo que no tenia regimenes de subsidios a las
exportaciones de productos agricolas.

—  Afirmé que habia progresado en las negociacio-
nes sobre el comercio de servicios. Existian en ese
momento 150 bancos extranjeros operando en
China.

8 A julio de 2000, China habia concluido negociaciones con 35
paises miembros. El acuerdo con la Unién Europea se habia retra-
sado debido a discrepancias en torno a la apertura de los sectores
chinos relacionados con los servicios, tales como las telecomunica-
ciones, los servicios financieros y los seguros.
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GRAFICO 1

Fuente: GAO (2000).
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IV

Las relaciones China - Estados Unidos

1. Intercambio comercial entre estos dos paises

En lo que se refiere al comercio bilateral, China es un
pais importante para los Estados Unidos, dado que
hacia 1997 un 7.2% de las importaciones estadouni-
denses provenian de China, un incremento considera-
ble desde el 5.4% de 1993 (cuadro 2). En lo que res-
pecta a las exportaciones de los Estados Unidos, las
ventas a China se mantuvieron estables entre 1993 y
1997, representando un 1.9% del total. Esta cifra indi-
ca que Estados Unidos puede aspirar a expandir
sustancialmente sus envios a ese pais. China ocupa el
cuarto lugar entre los paises de origen de las importa-
ciones estadounidenses y el décimotercero entre los re-
ceptores de las exportaciones de los Estados Unidos.

Visto desde el dngulo de China, Estados Unidos
es un muy importante socio comercial, hacia el cual
en 1997 dirigi6 un 25.9% de sus exportaciones y al cual
compr6 un 15.1% de sus importaciones. La situacién
fue bastante favorable para China, dado el balance
comercial positivo a su favor de 49 747 millones de
dolares.

En el cuadro 3 se muestra la estructura del comer-
cio realizado entre los Estados Unidos y China en
1998. Como se aprecia, las importaciones de los Esta-
dos Unidos se concentran en cuatro secciones: maqui-
nas y aparatos, material eléctrico y sus partes (29.0%);
mercancias y productos diversos (21.4%); calzado,
sombrereria, flores artificiales (13.1%), y materias tex-

CUADRO 2
Estados Unidos y China: Importancia
del comercio bilateral
(Porcentajes)

1993 1997
Importaciones de EE.UU. desde China
respecto a las importaciones totales de EE.UU. 54 7.2
Exportaciones de EE.UU. hacia China respecto
a las exportaciones totales de EE.UU. 1.9 1.9
Importaciones de China desde EE.UU. respecto
a las importaciones totales de China 13.0 15.1
Exportaciones de China hacia EE.UU. respecto
a las exportaciones totales de China 224 25.9

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Médu-
lo para el andlisis del crecimiento del comercio internacional (MAGIC)
y Naciones Unidas (PC-TAS).

tiles y sus manufacturas (10.1%). Por su parte, las
exportaciones estadounidenses a China se centran en
tres secciones: maquinas y aparatos, material eléctrico
y sus partes (31.9%); material de transporte (26.6%),
y productos de las industrias quimicas (11.5%).

2. El Acuerdo China - Estados Unidos®

E1 15 de noviembre de 1999 Estados Unidos y China
firmaron un acuerdo bilateral que preparé el terreno
para que China pueda ingresar a la Organizacion
Mundial del Comercio. Este acuerdo considera temas
como el acceso de los productos estadounidenses al
mercado chino, la posibilidad de realizar inversiones
en servicios, el comercio y los derechos de distribu-
cién, entre otros.

Sin embargo, tal acuerdo no es un hecho aislado,
sino que forma parte de un cambio general en la for-
ma de relacionarse de los Estados Unidos con la na-
cion asidtica, derivada en parte de la importancia que
ésta ha adquirido durante los ultimos afios. Cabe re-
cordar que después de los tragicos eventos de la Plaza
de Tiananmen las relaciones entre los dos paises tu-
vieron un bajo perfil durante mas de una década. Sin
embargo, ya en 1996 el presidente Clinton anunciaba
que la estabilizacion de las relaciones con China seria
una prioridad durante su segunda administracion, y en
1997 la primera cumbre entre los presidentes de am-
bos paises fue una sefial importante en torno a la nor-
malizacion.

Los principales elementos contemplados en este
acuerdo bilateral se enumeran a continuacion.

a) Provisiones generales

El acuerdo incluye una serie de disposiciones que
de hecho significan que el ingreso de China a la omc
estarfa sujeto a medidas defensivas unilaterales por par-
te de los Estados Unidos en varios terrenos. En primer
lugar, incluye un mecanismo especial de salvaguardia
que permanecerd vigente 12 afos después de dicho
ingreso. Este mecanismo puede ser utilizado para con-

9 La descripcién de los principales elementos del Acuerdo China-
Estados Unidos esta basada en US-China Business Council (2000).
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CUADRO 3

Estados Unidos y China: Estructura de su comercio reciproco
por secciones del Sistema Armonizado, 19982
(Miles de millones de délares y porcentajes)

Importaciones Porcentaje Exportaciones ~ Porcentaje
XVI. Miquinas y aparatos, material eléctrico y sus partes 20 385.0 29.0 44728 31.9
XX. Mercancias y productos diversos 15 041.3 21.4 101.3 0.7
XII. Calzado, sombrereria, flores artificiales 9 230.4 13.1 33.2 0.2
XI.  Materias textiles y sus manufacturas 7 1149 10.1 267.4 1.9
XV. Metales comunes y manufacturas de estos metales 3 052.6 4.3 469.0 3.3
XVIIL Instrumentos y aparatos de Optica, fotografia, musica 2991.7 4.3 682.2 4.9
VIII. Pieles, cueros, bolsos de mano, etc. 29724 4.2 166.6 1.2
VII. Materias plasticas, caucho y sus manufacturas 2 388.2 34 445.0 3.2
VI.  Productos de las industrias quimicas 14539 2.1 1 613.6 11.5
XIII. Manufacturas de piedra, yeso, cemento, ceramica, vidrio 1 276.1 1.8 90.6 0.6
Subtotal 65 906.5 93.7 8 341.7 59.4
Otros 44734 6.30 5 692.6 40.6
Total 70 379.9 100 14 034.3 100.0

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Departamento de Comercio de Estados Unidos, MAGIC.

a El Sistema Armonizado se divide en 21 secciones.

trolar rdpidos incrementos de las importaciones desde
China que causen o amenacen causar problemas en los
Estados Unidos.

b) Metodologia antidumping

Estados Unidos puede continuar aplicando una
metodologia para economias que no sean de mercado
en los casos de antidumping relativos a importaciones
desde China. Esta disposicion, que permanecerd en
vigencia por 15 afos, después del ingreso de China a
la omc, permitird a Estados Unidos tomar en conside-
racién las caracteristicas especiales de la economia
china cuando identifique y cuantifique posibles bene-
ficios provenientes de subsidios. Al mismo tiempo,
China puede solicitar que Estados Unidos revise sec-
tores especificos, o la economia china como un todo,
para determinar si su orientacion es de mercado y, por
lo tanto, no estd totalmente sujeta a la metodologia
especial de economia no orientada al mercado.

¢) Comercio y derechos de distribucion

Las empresas estadounidenses que operen en
China podran distribuir productos importados, asi como
productos que ellas elaboren en este pafs, lo cual pro-
porcionaria una gran oportunidad para expandir las
exportaciones a China. Anteriormente, las empresas
podian distribuir sus productos tinicamente cuando los
producian directamente en China, y si los importaban,

la distribucion tenia que realizarse a través de empre-
sas estatales creadas para este fin. Una de las razones
por las cuales las empresas estadounidenses decidian
instalar una planta de produccion en China era la de
poder vender a un mercado tan importante. Bajo las
condiciones del acuerdo, las compaiias estadouniden-
ses podran vender sus productos cualquiera sea el lu-
gar donde los elaboren, lo que les permitird incremen-
tar sus exportaciones.

d) Servicios

El acuerdo establece que China proveerd acceso
a su sector de comunicaciones asi como a los de segu-
ros, servicios financieros, servicios profesionales y ser-
vicios relacionados con la computacién. En telecomu-
nicaciones, después de la incorporacién de China a la
oMc, los operadores extranjeros podrdn tener una par-
ticipacion del 25% en las firmas de telecomunicacion
movil, que se incrementard al 49% a partir del tercer
aflo. En los servicios de Internet se permitird el acce-
so al 30% del servicio en las provincias de Beijing,
Shanghai y Guangzhou, el que se incrementara al 50%
en dos afos, cuando todas las restricciones geografi-
cas hayan desaparecido. Si bien es cierto que China ha
alcanzado cierta apertura en materia de servicios finan-
cieros, todavia la participacién privada internacional en
esta actividad es muy reducida. Al mismo tiempo, el
hecho de que los mercados de capitales hayan crecido
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muy fuertemente en China durante los afios noventa se
convierte en un importante incentivo para que el go-
bierno estadounidense desee asegurarse el acceso a
estos mercados (Naciones Unidas, 1999).

e) Productos industriales

Los aranceles industriales chinos se reducirian de
un promedio general de un 24.6% ad valorem en 1997
(mayor que el efectivo en la actualidad), a un prome-
dio general de 9.4% en 2005. Los aranceles sobre los
productos industriales de especial interés para los Es-
tados Unidos se reducirdn a un promedio de 7.1% ad
valorem y la mayor parte de esas reducciones arance-
larias estardn en vigor para el afio 2003. Los aranceles
para automéviles bajaran aceleradamente desde los
niveles actuales del 80-100% ad valorem al 25% en
2006, y su reduccién mayor se verificara el primer aflo
después de la incorporacién de China a la omc. Al
respecto, China accedi6 a reducir estos aranceles a
cambio de un plazo ligeramente m4s largo.'” También
acord¢ eliminar todos los aranceles sobre bienes como
computadoras, equipo de telecomunicaciones, semicon-
ductores y otros productos de alta tecnologia, siendo
esto congruente con la firma del Acuerdo sobre Tec-
nologia de la Informacién. Los aranceles para este tipo
de productos pasaran de un promedio actual del 13.3%
a 0 en el ano 2005.

En madera y papel, los aranceles seran reduci-
dos de sus niveles actuales de 12-18% para la madera
y 15-25% para el papel a niveles que se hallaran ge-
neralmente entre 5y 7.5%. En el caso de los textiles, el
acuerdo incluye un Protocolo sobre la base de los acuer-
dos textiles establecidos en 1997, el cual permite que
las compaiiias y los trabajadores estadounidenses pue-
dan responder ante el incremento de las importaciones
de productos textiles y de la confeccion, utilizando una
salvaguarda. Esta salvaguarda permanecera en aplica-
cion hasta el 31 de diciembre de 2008, es decir, cua-
tro afios después de que deje de regir el Acuerdo so-
bre los Textiles y el Vestido de la omc (White House,
2000).

f)  Productos agricolas

China estuvo de acuerdo en permitir el comercio
privado en productos agricolas. Los aranceles de Chi-
na sobre los productos estadounidenses prioritarios

10 Sin embargo, hay quejas en Estados Unidos de que este nivel
arancelario acordado puede ser todavia muy alto y que seguiria
restringiendo al sector exportador estadounidense (The Journal of
Commerce, 2000a).

CUADRO 4
China: Aranceles negociados
con los Estados Unidos

Productos prioritarios Arancel vigente  Arancel del acuerdo

estadounidenses (%) (%)
Uvas 40 13
Carne 45 12
Pollo y pavo 20 10
Pescado 25.3 10.6
Queso 50 12
Yogur 50 10
Helados 45 19
Carne de cerdo 20 12
Vino 65 12
Pollo 20 10

Fuente: US-China Business Council (2000)

seran reducidos de un promedio global del 31% ad
valorem al 14% a mas tardar en enero del 2004. Ade-
mas, el promedio arancelario chino para los productos
agricolas se reducird de un 22% a un 17.5%. Las con-
diciones arancelarias para algunos sectores especificos
de interés para los Estados Unidos que fueron estable-
cidas en el acuerdo figuran en el cuadro 4.

También convino en eliminar los subsidios a las
exportaciones, que eran una preocupacion clave para
los productores estadounidenses de arroz y algoddn.
Otros compromisos fueron los de eliminar las barre-
ras sanitarias y fitosanitarias que no estén basadas en
pruebas cientificas, y otorgar el derecho de importar y
distribuir productos en China sin necesidad de recurrir
a los intermediarios comerciales del Estado.!!

3. La situacion en Estados Unidos respecto al
ingreso de China a la omc

El sector sindical estadounidense se oponia al acuer-
do firmado con China, manifestando que este pais
deberia mejorar sus practicas laborales antes de acce-
der a relaciones comerciales normales. Ademas, adu-
cia que los bajos precios de los productos chinos ha-
rian que éstos inundaran el mercado estadounidense,
trayendo como consecuencia la pérdida de empleos
(The Journal of Commerce, 2000c).

1 Al respecto, es importante sefialar que mientras Estados Unidos
solicita a la Union Europea, la omc y China la eliminacién de sub-
sidios agricolas, internamente otorgé 6 billones y 9 billones de
dolares a los agricultores en los dos tltimos afios (The Journal of
Commerce, 2000c).
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Recuadro 1
(QUE SE ENTIENDE POR RELACIONES COMERCIALES NORMALES Y PERMANENTES?

El status comercial de nacién mds favorecida (NMF) es lo que la legislacion estadounidense denomina actual-
mente Relaciones Comerciales Normales y Permanentes (RcNp). El NMF es el instrumento mediante el cual
todos los miembros de la Organizacién Mundial del Comercio se garantizan, entre ellos, una condicién aran-
celaria normal y permanente, por lo que si China se vuelve parte de la omc deberia serle otorgada esta con-
dicién por los paises miembros de ella.

En este sentido, Estados Unidos debe aprobar la legislacion correspondiente a Renp para China, porque su
legislacién actual impide otorgarsela, como consecuencia de la aplicacién del Titulo IV de la Ley de Comer-
cio de 1974; esto hace que actualmente las condiciones arancelarias para los bienes chinos tengan que ser
renovadas cada afio. De no ser aprobada la nueva condicién para la nacién asidtica, Estados Unidos no disfru-
tarfa de las concesiones mds importantes que China ha hecho para convertirse en miembro de la omc, tales
como la liberalizacion de los servicios financieros, las telecomunicaciones y la distribucién. Por eso, para el
gobierno estadounidense es importante la aprobacién de un régimen de relaciones comerciales normales y per-

manentes con China.

Fuente: Lardy (2000).

El tema del respeto a los derechos humanos en
China también estuvo presente como una fuente de
confrontaciones. Algunos consideraban que Estados
Unidos no deberia firmar un acuerdo con China mien-
tras no mejorara la situacién de los derechos humanos
en este pais y se evitaran sus constantes violaciones
(Public Citizen, 1999). Otros estimaban que habia ha-
bido avances importantes y que se debia comprender
que los cambios en este sentido son un proceso largo,
asi que este tema no deberia obstaculizar la normali-
zacion de las relaciones entre los Estados Unidos y
China (Bates, 1999). Al parecer estas consideraciones
fueron tomadas en cuenta, pues la legislacién finalmen-
te aprobada establece la conformacién de una comisién
encargada de darle seguimiento a las condiciones de
derechos humanos reinantes en China e informar al
Congreso de sus resultados.

El tema ambiental pareciera no haber sido una
prioridad dentro del acuerdo, y algunos opinan que los
problemas ambientales chinos derivados del auge eco-
némico de los dltimos afios amenazan la fragil estruc-
tura social y politica, y la infraestructura econdémica del
pais. Se ha insistido en que Estados Unidos aproveche
esta oportunidad para cooperar con China en esta cues-
tion fundamental (Economy, 1999). Al respecto, el 19
de mayo de 2000 ambas naciones firmaron una decla-
racién conjunta de cooperacién ambiental, en la cual
se hace hincapié en los temas relacionados con el cam-
bio climdtico, el uso y transferencia de tecnologias lim-
pias y la reduccién de la emisién de gases que causan
el efecto invernadero. Esta declaracién se hizo en el

marco del Foro sobre Ambiente y Desarrollo, que es
un proceso de conversaciones realizadas entre Estados
Unidos y China desde 1997. Sin embargo, no hay atin
acciones concretas tendientes a materializar la coope-
racion estadounidense con China en este ambito.

Ademas de las consideraciones comerciales del
acuerdo, para Estados Unidos éste tiene un considera-
ble peso geopolitico. La transformacién de una socie-
dad cerrada y pobre (abierta solamente en espacios
reducidos como las “zonas empresariales especiales”)
en un mercado consumidor de 1 300 millones de habi-
tantes tiene sentido econdmico, pero también tiene sen-
tido estratégico distender el permanente dilema de
asociacion econdmica y confrontacioén politico-militar
entre China y Taiwdn, o entre China y la India o con
Rusia. Por este motivo seis ex Secretarios de Estado
—desde Alexander Haig, Henry Kissinger y James
Baker, hasta Warren Christopher— brindaron su apo-
yo a Clinton en una carta piiblica.'?

12 Es preciso recordar que durante el trémite de esta legislacion el
Congreso estadounidense discutia dos temas muy relacionados: i)
el acuerdo entre Estados Unidos y China, mediante el cual la na-
cién asidtica cumplia con uno de sus compromisos para ingresar a
la omc, y ii) la aprobacién de la legislacion sobre relaciones comer-
ciales normales con China, a partir de la cual no deberian de rea-
lizarse renovaciones anuales de los aranceles de entrada para los
productos chinos. A septiembre de 2000, esta legislacion estaba por
aprobarse y solamente la detenian las exigencias de algunos legis-
ladores de que se incluyera condicionantes relativos a la evolucién
del respeto a los derechos humanos en la nacién asiatica, asi como
al trafico de armas.
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Posibles efectos sobre la cuenca del Caribe

El ingreso de China a la omc y el reciente acuerdo
bilateral firmado con los Estados Unidos podrian te-
ner efectos adversos sobre la evolucion del intercam-
bio comercial entre los paises de la cuenca del Caribe
y los Estados Unidos, debido al incremento de la com-
petencia china en ciertos sectores especificos.!3
Como muestra el cuadro 5, resaltan cuatro secto-
res que por su importancia en las exportaciones de
China a los Estados Unidos podrian incrementar la
competencia con los productos de la cuenca del Cari-
be: i) la confeccion; ii) el calzado; iii) maquinas y apa-
ratos, material eléctrico y sus partes, y iv) instrumen-
tos y aparatos de Optica, fotografia y musica. Mientras
los articulos de confeccion son producidos en todos los
paises centroamericanos y la Republica Dominicana,
el sector calzado es importante exclusivamente en este
ultimo pais, donde en 1999 representd un 6.6% de sus
exportaciones totales a los Estados Unidos, mientras

CUADRO 5

que para el resto de los paises de la cuenca sélo signi-
fic6 menos del 0.7%. A continuacién analizaremos
cada uno de estos sectores por separado.

1. Productos de la confeccion

China es para los Estados Unidos uno de los mds im-
portantes abastecedores de productos de la confeccion;
sin embargo, como se aprecia en el cuadro 6, su par-
ticipacidén de mercado en estos productos se redujo en-
tre los afios 1990 y 1998, pasando de un 13.9 a un
11.4%. Esto se debe en gran parte a la existencia de
cuotas restrictivas que limitan el aumento de estos
bienes en el mercado estadounidense. Muchos de los
productos de exportacién chinos estin sujetos a cuo-
tas individuales, lo que ha reducido su crecimiento
anual a 0.2 6 0.5% (Comision de Comercio Interna-
cional, 1999a)!4 .

Estados Unidos: Estructura de sus importaciones desde la Republica Popular China
y la cuenca del Caribe, por secciones del Sistema Armonizado?, 1998

(Millones de dolares y porcentajes)

China Porcentaje Cuenca del Caribe  Porcentaje
XXI. Materias textiles y sus manufacturas 7 1149 10.1 8 390.9 50.2
1L Productos del reino vegetal 295.3 0.4 1 828.0 10.9
X. Productos minerales 696.8 1.0 1291.0 7.7
XVI. Méquinas y aparatos, material eléctrico y sus partes 20 385.0 29.0 1 159.5 6.9
IV.  Productos de las industrias alimentarias, bebidas, tabaco 299.7 0.4 10524 6.3
L Animales vivos y productos del reino animal 451.7 0.6 605.4 3.6
XI.  Productos de las industrias quimicas 14539 2.1 5359 32
XVIIIL Instrumentos y aparatos de Optica, fotografia, musica 2 991.7 43 420.8 2.5
XII. Calzado, sombrereria, flores artificiales 92304 13.1 378.7 2.3
XIV. Perlas finas o cultivadas, metales preciosos 399.5 0.6 3154 1.9
Subtotal 43 318.9 61.6 15 978.0 95.6
Otros 27 061.0 38.4 16 722.0 4.4
Total 70 379.9 100 11 940.6 100.0

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, MAGIC.

a El Sistema Armonizado se divide en 21 secciones.

13 Esto es diferente de analizar las oportunidades que se abren en el
comercio entre los paises de la cuenca del Caribe y China, lo que
serd objeto de otro trabajo.

14 Contrario a lo que se cree, el costo del transporte maritimo no es
importante como diferencial (Gitli y Arce, 2000a), pero el tiempo
de entrega, la distancia por recorrer para resolver problemas espe-
cificos y el costo del transporte aéreo, pueden ser elementos mucho
mas importantes en contra de China.

EL INGRESO DE CHINA A LA OMC Y SU IMPACTO SOBRE LOS PAISES DE LA CUENCA DEL CARIBE - EDUARDO GITLI Y RANDALL ARCE



REVISTA DE LA CEPAL 74

AGOSTO 2001 97

CUADRO 6
Algunos paises: Participacion de mercado en las importaciones de productos de la
confeccidn realizadas por los Estados Unidos, 1990-1999
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
China 13.9 14.5 15.8 17.4 153 12.9 13.2 13.4 11.4 11.1
Cuenca del Caribe 8.4 10.4 11.3 12.9 13.1 14.7 15.5 16.8 16.4 16.5
Meéxico 2.8 3.5 3.9 4.3 5.3 7.4 9.6 11.4 13.1 14.3

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Departamento de Comercio de los Estados Unidos. Los productos de la confeccion corres-

ponden a los capitulos 61 y 62 del Sistema Armonizado.

a) Participacion de mercado

En este sentido, en febrero de 1997, Estados Uni-
dos concluy6 nuevos acuerdos con China en lo que se
refiere al comercio de productos textiles y de la con-
feccion. Uno de ellos extendi6 la vigencia de las cuo-
tas estadounidenses para los bienes chinos que no fue-
sen de seda por cuatro afios, hasta el final de 2000. Esto
redujo las cuotas para aquellos productos en los que
China ha violado constantemente el limite mediante
contrabandos por terceros paises (triangulacion reali-
zada especialmente con Hong Kong y Singapur), apro-
vechando las cuotas subutilizadas por ellos; al mismo
tiempo, se fortalecieron las normativas contra este tipo
de comercio (recuadro 2).

Por su parte, los paises de la cuenca del Caribe
aumentaron durante los afios noventa su participacién
en el mercado estadounidense, a partir del retroceso de
los paises asidticos sujetos a cuotas, entre los cuales
China es muy importante. A partir de 1994, México
ha aprovechado las ventajas arancelarias otorgadas por
los Estados Unidos en el marco del TL.c de América del
Norte, para incrementar sus exportaciones de produc-
tos de la confeccion hacia los Estados Unidos. Es un
hecho que México es el pais que ha aumentado con
mads rapidez sus exportaciones de estos bienes, por lo
que se ha apoderado de la mayor proporcion del mer-
cado perdido por los paises asidticos; al mismo tiem-
po, en 1998, la cuenca del Caribe en su conjunto per-
di6 participacién de mercado, después de haber exhi-
bido una tendencia ascendente durante la década. En
el incremento de la participacion de México a partir
de 1995 también influy6 su devaluacién de finales de
1994, la que contribuy6 a acrecentar las ventajas que
este pais habia obtenido a través de dicho Tratado (Gitli
y Arce, 2000a).

Una proporcién importante de los productos de la
cuenca del Caribe entra a los Estados Unidos bajo una
condicién especial, la de produccién compartida. En
el sector de la confeccién los paises de la Cuenca re-
presentan un 83.7% del total de lo importado bajo este

régimen (cuadro 7). Asimismo, del valor total que in-
gresa como produccién compartida, un 63.9% corres-
ponde a contenido de origen estadounidense; por lo
tanto, los paises de la cuenca no pagan aranceles so-
bre este porcentaje.'

Resalta la importante diferencia entre el compo-
nente estadounidense utilizado por los paises latino-
americanos y el utilizado por todos los demds: para los
primeros el porcentaje es como minimo de 43.2% (en
Guatemala), mientras que para los segundos es de ape-
nas 16.5%. Lo anterior refleja el hecho de que los
paises mas alejados de los Estados Unidos, como los
asiaticos, no tienen mucho incentivo para fabricar ropa
bajo el régimen de produccién compartida, por lo di-
ficil que resultaria trasladar telas y otros insumos es-
tadounidenses desde los Estados Unidos para iniciar la
produccién de los bienes.

Si China se incorporara a la omc, en el 2005 la
eliminacién de las cuotas vigentes en el marco del
Acuerdo sobre los Textiles y el Vestido permitiria in-
crementar de manera importante su participacion en el
mercado mundial, lo que afectarfa fuertemente a otros
abastecedores regionales de estos bienes. De hecho,
seglin estimaciones del gobierno estadounidense, con
la eliminacién de las cuotas, China podria elevar su
participacion en el mercado mundial en mas de seis
puntos porcentuales en el 2005; esto le ayudaria a
mantenerse como el principal abastecedor mundial de
productos de la confeccién, para posteriormente esta-
bilizar esa participacién en alrededor de 37% (Comi-
sién de Comercio Internacional, 1999b).

15 Para el sector de la confeccion el ingresar bajo producciéon com-
partida significa que las telas han sido cortadas en Estados Unidos
y enviadas a coser a la cuenca, pagando los derechos aduaneros
solamente sobre el valor agregado en el extranjero. En cambio, China
paga el arancel sobre la totalidad del producto. No estd muy claro
hasta donde esto representa una ventaja hoy en dia para los paises
de la cuenca, debido a que no sélo la mano de obra china es mds
barata, sino que también las telas lo son.
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Recuadro 2
EL Acuerpo CHINA - UNION EUROPEA

El 19 de mayo pasado, China y la Unién Europea llegaron a un acuerdo bilateral en torno a las preferencias
arancelarias que le brindara el pais asidtico a la Unién Europea, con el objetivo de permitirle el acceso de esta
ultima a China. A continuacion presentamos algunos de los principales elementos de este acuerdo.

En lo que se refiere a los aranceles aduaneros para los 150 productos prioritarios de los paises europeos,
el arancel promedio se reducird del 18.6 al 10.6%.

Los aranceles para los cinco productos del calzado, que representan mas del 70% de las exportaciones de
calzado de la Unién Europea, se reducirdn del 25 al 10%.

En 52 productos relacionados con el sector de “maquinaria y aplicaciones”, que representan el 26% del
total de las exportaciones europeas, los aranceles se reducirdn al 5-10% desde los niveles superiores al 35%
vigentes actualmente.

Algunas de las concesiones obtenidas por la Unién Europea en lo que respecta a los productos agricolas
fueron:

Producto Arancel actual Arancel acordado
Mantequilla 30% 10%
Leche en polvo 25% 10%
Pastas 25% 15%
Vino 65% 14%
Mandarinas 40% 12%

Igual que en el caso de los Estados Unidos, China se comprometi6 a firmar el acuerdo sobre medidas
sanitarias y fitosanitarias en el marco de la omc.

En lo que respecta a telecomunicaciones, los operadores extranjeros podradn ser duefios del 25% del total
de esta actividad. Este nivel se elevard al 35% y 49% para los afios primero y tercero después de haber entra-
do en vigencia el acuerdo. En el campo de los seguros, se autorizaron siete nuevas licencias para que compa-
fifas europeas provean este servicio. Los negocios de distribucion al por menor ya no estaran sujetos a la res-
triccién de alianza estratégica 50-50, asi como tampoco a la restriccién de 20 000 m? de tamafio maximo, o

de no mds de 30 puntos de venta.

Fuente: Unién Europea (2000).

Con respecto al mercado estadounidense, la incor-
poracién de China a la omc y la eliminacién de las
cuotas tendrian efectos considerables en la composi-
cién de los proveedores de las importaciones estado-
unidenses de productos de la confeccién (cuadro 8).
Para estos productos, la participaciéon de mercado de
China se incrementaria en tres puntos porcentuales en
el 2005, cuando las restricciones cuantitativas serian
eliminadas. Por su parte, los paises del Sur de Asial®
también se verian favorecidos por la eliminacion de las
cuotas: su participacion se elevaria en aproximadamen-
te cuatro puntos porcentuales hacia el 2005, y seguiria
exhibiendo una tendencia ascendente en los afios pos-

16 India, Bangladesh, Nepal, Pakistdn y Sri Lanka.

teriores. El aumento en la participacién de mercado de
China y los paises del Sur de Asia implicaria una re-
duccién de aproximadamente cuatro puntos porcentua-
les en la participaciéon de mercado de “todos los de-
mads”, entre los cuales indudablemente los paises de la
cuenca del Caribe se verfan fuertemente afectados.!”

Por otra parte, es preciso considerar que en vir-
tud de la Ley de Comercio y Desarrollo aprobada en
los Estados Unidos el afio 2000 los paises de la cuen-
ca del Caribe disfrutan ahora de una ampliacion de las
preferencias arancelarias que les habia brindado la

17 Si bien, como vimos en la seccién IV, los Estados Unidos se
reserva el derecho de aplicar las salvaguardias textiles hasta el afo
2008, lo que arrojaria un poco mdas de incertidumbre para el perio-
do interino.
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CUADRO 7

Estados Unidos: Importaciones de productos de la confeccion que ingresan

como produccion compartida y contenido estadounidense de ellas, 1997

(Millones de ddélares)

Total Produccion Porcentaje Contenido Porcentaje de produccién

compartida del total estadounidense compartida

Meéxico 6 586 5 187 78.8 3368 64.9
Rep. Dominicana 2 349 2 154 91.7 1358 63.0
Honduras 1875 1 586 84.6 1 130 71.2
El Salvador 1170 1 006 86.0 580 57.7
Costa Rica 827 791 95.7 524 66.2
Jamaica 422 382 90.5 309 80.9
Guatemala 1150 706 61.4 305 43.2
Haiti 225 211 93.8 155 73.5
Colombia 364 253 69.5 148 58.5
Nicaragua 232 67 29.9 47 70.1
Los demads 38 374 599 1.6 99 16.5
Total 53 574 12 939 24.2 8 024 62.0
Cuenca del Caribe 8 307 6 949 83.7 4 438 63.9

Fuente: Comision de Comercio Internacional (1999b).

CUADRO 8
Paises abastecedores de productos de la
confeccidn: Posibles pérdidas y ganancias
de participacion en el mercado estadouni-
dense como resultado del ingreso de China
a la omc y la eliminacion de las cuotas

Mercado mundial Estados Unidos

Aumento de un 3%
Pérdida de 2%

China Aumento de mas de 6%
Meéxico y Canadd  Ligera reduccién
Pérdida de un 3%

Todos los demds?® Pérdida de un 4%

Fuente: Comision de Comercio Internacional (1999b).

2 Dentro de “todos los demas” se incluye a los paises de la cuenca
del Caribe, Brasil, los paises de la Unién Europea y demds pe-
quefios abastecedores. El estudio de la Comisién de Comercio
Internacional no especifica por separado el impacto sobre los
paises de la cuenca en ningtin caso, por lo que estos resultados
corresponden a estimaciones de los autores.

Iniciativa de la Cuenca del Caribe (icc). Estimamos que
esta legislacion, vigente a partir del 1 de octubre del
2000, sin duda dard un nuevo impulso a la produccion
en los paises de la cuenca y suavizard el efecto que
tendra sobre ellos la eliminacion de las cuotas chinas.
Asi, del grupo de “todos los demds” la cuenca serd la
tinica subregién que no se verd perjudicada.'®

18 Véase una definicion de “todos los demds” en la nota al pie del
cuadro 8.

Cabe destacar que el gobierno estadounidense
también prevé una ligera pérdida en la participacion de
mercado de México a partir del 2005, como resultado
de la eliminacién de las cuotas para los productos de
la confeccién. Sin embargo, este pais se veria menos
afectado debido a las preferencias con que cuenta en
el marco del TLc de América del Norte.

b) Los precios relativos y la competencia

A continuacién examinaremos los precios relati-
vos con los que China abastece al mercado estadouni-
dense, en comparacion con los precios de los bienes
provenientes de la cuenca del Caribe. Para hacerlo to-
maremos el caso de los tres principales productos de
la confeccién exportados por los paises de la cuenca a
Estados Unidos en 1998: pantalones de hombre, T-shirts
de hombre y camisas de algodén de hombre.'” Como
podemos apreciar en el cuadro 9, en estos productos
China estd abasteciendo el mercado estadounidense con
precios bastante parecidos a los de los paises de la
cuenca, por lo que parece que, al menos en este caso,
no estaria compitiendo en virtud de precios mas bajos.
Esto podria indicar que el principal factor de diferen-
ciacién después del ingreso de China a la omc estaria
en la eliminacién de las cuotas.

19 Estos productos representan un 3.7, 2.6 y 2.4% , respectivamen-
te, de las importaciones totales realizadas por los Estados Unidos
desde los paises de la Cuenca del Caribe y corresponden a las cla-
sificaciones arancelarias 6203424015, 6109100012 y 6105100010
del Sistema Armonizado.
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Recuadro 3
LA AMPLIACION DE PREFERENCIAS PARA LOS PAISES DE LA CUENCA DEL CARIBE
POR PARTE DE LOS EsTADpOs UNIDOS

La Ley de Comercio y Desarrollo de 2000, de los Estados Unidos, ampli6 las preferencias arancelarias de que

disfrutan los paises de la cuenca del Caribe en el marco de la Iniciativa de la cuenca del Caribe de 1984.
Para el calzado,? atiin, petréleo y derivados, relojes, y los productos de cuero (“planos”, como billeteras)®

el arancel serd el mismo que el de México, siempre que cumplan con las normas de origen del Tratado de

Libre Comercio de América del Norte.

Los productos textiles y de vestuario quedan sujetos a un régimen especial, que contempla que para los
siguientes productos habrd acceso libre de cuotas y aranceles:©
1. Productos de la confeccién elaborados a partir de tela e hilo estadounidenses, cortados en Estados Unidos

(produccion compartida o maquila), permitiéndose que los mismos hayan sufrido una serie de operacio-

nes adicionales de lavado y procesamiento. Se posibilita también el corte de la tela estadounidense en la

region, aunque en estos casos pareciera que no se permiten procesos posteriores al ensamblado.

2. Ciertos productos tejidos (knitted) en un pais beneficiario con hilo elaborado en Estados Unidos (con la
excepcion de las medias catalogadas en la partida 6115 del Sistema Armonizado), y productos de la con-
feccidn tejidos (knitted), cortados y completamente ensamblados en uno o mds paises beneficiarios, a partir
de tela producida en la region utilizando hilo estadounidense. Esta concesion queda sujeta al limite inicial
anual de 250 millones de metros cuadrados equivalentes de tela, que crecerd un 16% cada afio hasta el
2004, momento a partir del cual el crecimiento de la cuota se establecerd por ley. En este caso pareciera
que no se permiten procesos posteriores a la confeccidn, porque esta opcion no estd claramente definida
en la legislacion.

3. T-shirts, diferentes a las de ropa interior, clasificadas como camisetas de punto, de algodén (61091000 del
Sistema Armonizado) y camisetas de punto de las demas fibras textiles (61099010), elaboradas en uno o
mds paises beneficiarios a partir de tela producida en uno o mds paises de la region, utilizando hilo hecho
en Estados Unidos. Para este caso se establece un techo de 4.2 millones de docenas de camisetas confec-
cionadas con tela originaria, con un incremento anual de este limite del 16% hasta el 2004, cuando el
crecimiento se establecerd por medio de una ley.

4. Cualquier producto de la confeccion clasificado bajo la subpartida 621210 (sostenes, brasieres), si el articulo
es cortado y cosido, o ensamblado en los Estados Unidos, o en alguno de los paises beneficiarios. Estos
productos serdn elegibles para el tratamiento preferencial, si incluyen como minimo un 75% de tela esta-
dounidense.

5. Aquellos productos ensamblados a partir de fibras, hilo o tela, no disponibles en cantidades comerciales
en la region (paises del TLc de América del Norte). Los productos elaborados a mano o productos folcléricos
y el equipaje textil.

Por tltimo, aquellos productos agricolas especialmente sensibles, como el aziicar,d la carne, los jugos con-
gelados, el tabaco y los estuches de joyas, que estaban sujetos a cuotas y luego fueron arancelizados, no su-
fren ningtin cambio en la nueva legislacién. Por lo tanto, en ellos no hay paridad con el TLc de América del
Norte.

Fuente: Gitli y Arce (2000b).

2 Desde 1990, si el calzado era maquilado, entraba libre de aranceles.

b Los productos planos quedaron desde 1990 sujetos a aranceles reducidos.

¢ En ciertos casos, como los sefialados en los puntos 2 y 3, los productos estdn sujetos a cuotas.

El acceso al mercado del azicar para los paises de la icc estd sujeto a cuota, pero exento de impuesto.
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CUADRO 9
Paises de la cuenca del Caribe y otros:
Precios relativos de los principales
productos de la confeccion importados
por los Estados Unidos?®
(Promedio 1995-1998)
Pais Pantalones T-shirts Camisas de
de hombre de hombre algodén de hombre
China 0.97 1.00 1.42
Costa Rica 0.95 - -
El Salvador - 0.78 0.64
Guatemala - - 0.81
Hong Kong 1.14 2.85 1.70
Honduras 1.00 0.88 0.77
Jamaica - 0.91 -
Meéxico 0.98 1.01 0.77
Rep. Dominicana 1.00 0.80 0.86

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, MAGIC.

2 El hecho de que para algunos paises de la cuenca del Caribe no
se indiquen datos sobre algin producto no implica que este pais
no lo exporte, sino simplemente que no es uno de los primeros
tres abastecedores de la region de este producto.

Es muy probable que las importaciones realizadas por los Esta-
dos Unidos desde Hong Kong provengan realmente de China, por
lo que este dato debe de tomarse con cuidado.

Sin embargo, hoy en dia China no sélo es uno de
los mayores proveedores mundiales de vestuario de
menor precio, sino que también se estd convirtiendo
en un productor de bajos costos para confecciones de
gran calidad y valor, lo que tal vez se deba a las cuo-
tas impuestas por Estados Unidos para evitar la impor-
tacion de productos de baja calidad. Esta transicion
hacia productos de mayor valor se refleja en el traslado
de la produccién de este tipo de bienes desde Hong
Kong hacia China, que ha llevado a que se reduzcan los
empleados de la industria de la confeccion en Hong Kong
de 128 mil a 45 mil entre 1993 y 1998 (Comisién de
Comercio Internacional, 1999b, seccién 8, p. 6).

En este sentido, al aprobar la legislacién sobre
extension de preferencias para los paises de la cuenca
del Caribe, lo que estd promoviendo Estados Unidos
es su propia produccién interna. Lo anterior se debe a
que la actividad de la cuenca esta fuertemente centra-
da en el régimen de produccién compartida, en la cual
el 64% del total de la vestimenta exportada por estos
paises corresponde a contenido estadounidense. Por lo
tanto, la legislacion aprobada fortalecera el uso de hilo
y tela estadounidenses en los paises de la cuenca, de
manera que el crecimiento futuro de las industrias tex-
tiles y de vestuario en estos paises le permitird a los
Estados Unidos mejorar la desfavorable evolucién de
su industria textil interna, en la cual el empleo se re-

dujo de 675 mil a 596 mil personas entre 1993 y 1998
(Comisién de Comercio Internacional, 1999b, seccion
8, p- 2). Los encadenamientos productivos derivados
de la utilizacién intensiva de materia prima estadouni-
dense son grandes, por lo que un incremento en la
participacion de mercado de la cuenca beneficiaria a
la industria textil estadounidense.

La maraiia de conflictos de intereses entre produc-
tores textiles, de la confeccion y distribuidores es su-
mamente dificil de desentrafiar. El grafico 2 resume la
estructura e interrelaciones de estos grupos, asi como
sus enfoques a veces contradictorios. Los distribuido-
res tienden a requerir “paquetes completos” (Arias,
1999; Zaiiga, 1999; Gereffi, 2000). Si esto es asi, a
ellos (que muchas veces son también productores sub-
contratantes de ropa) no les interesa demasiado la pro-
cedencia de las telas, sino solamente su calidad y es-
pecificaciones. Por lo tanto, estan dispuestos a entrar
en negociaciones con quien sea (China, la icc, etc.). En
cambio, los productores de textiles estadounidenses
estan interesados en expandir el campo y las ventajas
de la produccién compartida como forma de ampliar
el mercado para sus telas.

Sobre este punto Gereffi (2000) analiz6 la rees-
tructuracion del sector de la confeccién en Estados
Unidos y llegé a la conclusién de que los productores
establecidos tanto en México como en Asia apuntan a
producir el “paquete completo”. En el caso mexicano
esta tendencia se explica por las posibilidades de inte-
gracién productiva que le brinda el TLc de América del
Norte, mientras que en el caso de Asia se deberia a los
fuertes encadenamientos existentes entre los produc-
tores asidticos. Al respecto, Ng y Yeats (1999) encuen-
tran que el intercambio de componentes e insumos
entre los paises asidticos es mucho mayor de lo que
podria pensarse. Por ejemplo, del total de las importa-
ciones de este tipo de productos realizadas por dichos
paises en 1996, un 58.5% correspondié a comercio
intrarregional, lo que da una idea de la importancia de
la “produccién compartida” que estaria realizindose
entre los paises de Asia.?"

China tiene todas las posibilidades de competir en
el mercado internacional de productos de la confeccion,
sobre la base de costos salariales bajos. Sus salarios
solamente representan un 17% de los de Costa Rica,

20 En este punto consideramos la “produccién compartida” no como
una clasificacion aduanera, sino como una divisién del trabajo, por
la cual cada pais ejecuta diferentes fases del proceso productivo,
seglin la mano de obra y el nivel de conocimiento de que dispone.
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GRAFICO 2

Cadena textiles-vestuario: Flujo de produccion y ventas y posicion con
respecto a China y a la paridad con el Tratado de Libre Comercio de
Ameérica del Norte para los paises de la Iniciativa para la Cuenca del Caribe (icc)
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CUADRO 10

Algunos paises: Costos laborales

en la industria de la confeccion?

(Délares por hora)

1996 1998

Estados Unidos 9.56 10.12
Hong Kong 4.51 5.20
Corea del Sur 4.18 2.69
Costa Rica 2.38 2.52
Republica Dominicana - 1.49
México 1.08 1.51
Guatemala 1.31 1.28
Honduras - 1.05
China 0.28 0.43
India 0.36 0.39
Bangladesh 0.31 0.30
Indonesia 0.34 0.16

Fuente: Comision de Comercio Internacional (1999b, pp. 8-7) para
los datos de 1996 y 1998; Gitli (1997) para los datos de la Repu-
blica Dominicana y Honduras, que corresponden a 1997.

4 Los costos laborales incluyen las cargas sociales.

un 28.5% de los de México y un 33.6% de los de
Guatemala, lo que hace que los precios finales de sus
productos puedan ser bastante inferiores a los ofreci-
dos por los paises de la cuenca (cuadro 10).

De las empresas de la confeccién ubicadas en
China, en 1995 un 42% era de propiedad extranjera,
casi un 40% correspondia a empresas comunitarias,>!
un 7% a empresas privadas y solamente un 6% a em-
presas estatales. Ademas, la produccién para exporta-
cién depende considerablemente de telas importadas de
Hong Kong, Italia, la Republica de Corea, Taiwén y
Japon, entre otros. Aproximadamente un 55% de los
productos de la confeccién es de tela importada (Co-
mision de Comercio Internacional, 1999b, seccion 8,
p- 9).

Como hemos visto, la suma del posible ingreso
de China a la omc y la apertura de las cuotas para pro-
ductos textiles en el afio 2005 auguran una situacion
de gran crisis para los paises de la cuenca del Caribe,
los que tienen que asumir con seriedad el reto. Las de-
cisiones de inversién que permitiran ampliar las ven-
tajas competitivas deberdn tomarse en este plazo.

2. Calzado

El calzado (capitulo 64 del Sistema Armonizado) po-
dria ser otro tipo de bien en el que se incrementaria la

2l Las empresas comunitarias corresponden a las denominadas
township enterprises.

competencia china con los paises de la cuenca del Ca-
ribe. Como vimos anteriormente en el cuadro 5, un
13.1% de las importaciones realizadas por los Estados
Unidos desde China corresponde a “Calzado, sombre-
reria y flores artificiales”, la tercera seccién en impor-
tancia en el comercio entre ambos paises. En la cuen-
ca del Caribe, como lo seflalamos antes, el calzado es
producido basicamente por la Republica Dominicana,
de modo que el andlisis posterior lo centraremos ex-
clusivamente en este pais.

Cabe aqui aclarar que el calzado esta: i) excluido
de las preferencias arancelarias del Sistema Generali-
zado de Preferencias; ii) semiexcluido de la Iniciativa
de la cuenca del Caribe (si un pais de la cuenca fabri-
ca calzado bajo la modalidad de produccién comparti-
da, este bien estara libre de impuestos al momento de
ingresar a los Estados Unidos), y iii) incluido en la icc
a partir de la nueva ley de 2000.

La Republica Dominicana efectia un 34.2% de
sus exportaciones de calzado bajo la modalidad de pro-
duccién compartida, y de este rubro, un 66.5% corres-
ponde a contenido estadounidense, por lo que se estd
beneficiando del ingreso exonerado de parte de los
impuestos sobre estos productos a los Estados Unidos.
En este sentido tiene una ventaja frente a China, pais
que si bien es cierto podria aprovechar los beneficios
de la produccién compartida, no lo hace por la exis-
tencia en el Este asidtico de una estructura mds esla-
bonada de la produccién, con lo cual el abastecimien-
to de insumos se produce regionalmente.

Examinaremos ahora dos de los principales pro-
ductos de exportacién desde la Republica Dominica-
na, para determinar si existe o0 no competencia por parte
de China y bajo qué condiciones de precio. Con este
fin, analizaremos el primer y segundo productos de ex-
portacién desde la Reptblica Dominicana hacia los Es-
tados Unidos dentro de la categoria de calzado: i) cor-
tes separados y sus partes, excepto contrafuertes y
punteras duras (6406106500), y ii) calzado (no de-
portivo) con suela de caucho, pléstico, o de cuero na-
tural o regenerado y parte superior de materias texti-
les (6404193515).

El primer producto —“cortes separados y sus
partes, excepto contrafuertes y punteras duras’™— re-
presenta un 4% del total exportado a los Estados Uni-
dos por la Reptiblica Dominicana, por lo que es muy
importante dentro de la estructura exportadora de este
ultimo pais, cuya participacion en el mercado estado-
unidense pasé de 47.3 a 60.5% entre 1990 y 1998,
aunque alcanzé su maximo en 1994 (63.3%) y luego
comenz6 a disminuir ligeramente. Por su parte, México
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ha aumentado su participacién en ese mismo merca-
do, especialmente desde 1995, lo que podria deberse
a los incentivos para invertir en este pais derivados del
TLC de América del Norte y, en alguna medida, de la
devaluacién mexicana de finales de 1994.2> China tam-
bién increment6 de manera considerable su participa-
cion en el mercado estadounidense entre 1990 y 1998,
pasando de un 0.5% a un 7.7%. Sin embargo, ésta
alcanzé su nivel mds alto (10%) en 1995 y luego
empez6 a disminuir.

Ahora bien, si analizamos la estructura de los
precios relativos de cada uno de los principales paises
abastecedores de este bien,? observamos lo siguiente:
La Reptiblica Dominicana provee este producto a pre-
cios 27% mas altos que el promedio de los abaste-
cedores, en tanto que México lo hace a precios un 4%
mas bajos que ese promedio. China vende a precios que
son mucho mas bajos aun que los mexicanos, y en pro-
medio un 54% mas bajos que el promedio de precios
de todos los abastecedores (cuadro 11).

Analicemos ahora el segundo producto de expor-
tacién desde la Repuiblica Dominicana. Este producto
es el “Calzado (no deportivo) con suela de caucho,

CUADRO 11

Paises de la cuenca del Caribe y algunos

otros: Precios relativos de los principales

productos del calzado importados desde

ellos por los Estados Unidos?

(Promedio 1995-1998)

Cortes separados Calzado
y sus partes (no deportivo)

Republica Dominicana 1.27 2.01
China 0.46 0.72
Meéxico 0.96 0.92
Canada - 1.54
Honduras 0.95 -
India 1.05 -
Costa Rica 1.59 -
Argentina 1.49 -

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, MAGIC.
4 Para algunos paises no aparece el precio relativo de un producto,
no necesariamente porque no lo vendan, sino porque no son
competidores importantes con ese bien en las importaciones de
los Estados Unidos.

22 Ademds, un 8% del valor de las importaciones de calzado desde
México corresponde a insumos estadounidenses (Comision de Co-
mercio Internacional, 1999c).

23 Los precios relativos se refieren al precio de importacién desde
cada pais en relacion al precio de importacion promedio desde to-
dos los paises.

plastico, o de cuero natural o regenerado, y parte su-
perior de materias textiles”, y representa un 0.5% de
las exportaciones totales a los Estados Unidos de la Re-
publica Dominicana. Este dltimo pais incrementé de
manera considerable su participacién de mercado en-
tre 1990 y 1998, de 0 a 37.1%. Su principal competi-
dor, China, elevé la suya de 14.2% en 1990 a 35.5%
en 1998. Por su parte, México, que era el principal
abastecedor en 1990 (82%), redujo significativamente
su participacion, que llegd a s6lo 18% del total en
1998.

Al observar los precios relativos vemos reprodu-
cida, en este caso, la misma situacién que en el pro-
ducto anterior: la Repiblica Dominicana abastecié con
precios relativos mds elevados que el promedio
(aproximadamente 60% mads altos en 1996-1998 y
100% en 1995-1998), mientras que China lo hizo con
precios relativos 28% mads bajos en 1995-1998.

En este panorama, si el acuerdo suscrito estimula
a los Estados Unidos a importar tal bien desde China,
este ultimo pais podria competir en el mercado esta-
dounidense con precios bastante mas bajos que los de
los paises de la cuenca del Caribe y México, cuya
competitividad en ese mercado podria verse afectada.
Esto sucederia, porque se le estaria asegurando a Chi-
na el arancel de nacién mas favorecida, lo que es casi
tan importante como una reduccién arancelaria, ya que
da estabilidad al intercambio comercial que se realice
con ese pais.

4. Otros instrumentos de uso médico, quirurgico
dental o veterinario®*

El cuarto producto de importacién de los Estados
Unidos desde la cuenca del Caribe lo constituyen
“Otros instrumentos de uso médico, quirtrgico, den-
tal o veterinario”. Este rubro representé un 2.8% de las
importaciones totales realizadas por los Estados Uni-
dos desde la cuenca en 1998, siendo los principales
proveedores la Republica Dominicana y Costa Rica,
con un 30.3 y un 5.5% de participaciéon de mercado,
respectivamente. México también abastece al merca-
do estadounidense en casi un 30%. China, por su par-
te, proporcioné sélo 0.2% de las importaciones esta-
dounidenses de estos productos, por lo que no parece
significar una competencia muy importante para los
paises de la cuenca.

24 Este producto se clasifica como el 9018908000 en el Sistema
Armonizado.
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5. Partes o accesorios de maquinas automaticas
para el procesamiento de datos®®

Este producto ocupa el sexto lugar en las importacio-
nes realizadas por los Estados Unidos desde los pai-
ses de la cuenca del Caribe, y representé un 2.6% del
total importado desde estos ultimos en 1998. El pais
de la cuenca que lo esta proveyendo es Costa Rica, a
partir de la creacion de INTEL en 1997; su participacion

VI

Conclusiones

El ingreso de China a la omc generard grandes cam-
bios en las relaciones comerciales reciprocas existen-
tes entre ese pais y los Estados Unidos, pero también
afectard la evolucién del intercambio que realizan
ambos paises con otros socios comerciales.

Uno de los mayores aumentos en las exportacio-
nes de China hacia los Estados Unidos podria darse en
el sector de los textiles y el vestido. Hasta el momen-
to, este comercio esta restringido por la existencia de
cuotas, pero a partir de 2005 China podra proporcio-
nar crecientemente al mercado estadounidense produc-
tos mas baratos, lo que no sélo perjudicard a la indus-
tria textil y del vestido estadounidense, sino que tam-
bién incrementara la competencia que enfrentaran los
paises de la cuenca del Caribe y México, que son im-
portantes abastecedores de productos de la confeccion.
De hecho, el gobierno estadounidense prevé que Chi-
na elevard su participacion en el mercado estadouni-
dense de productos de la confeccién en aproximada-
mente tres puntos porcentuales.

Lo anterior podria acarrear serios problemas a las
economias de la cuenca, las cuales ya han visto redu-
cirse el ritmo de crecimiento de sus exportaciones de
textiles como resultado del TLc de América del Norte
y de la devaluacién mexicana de diciembre de 1994.
No obstante, la reciente aprobacién de la legislacion
que amplia las preferencias arancelarias de que disfruta
la cuenca del Caribe en el marco de la 1cc altera do-
blemente las reglas del juego, al favorecer a los paises
de la cuenca, y significa problemas para el resto de los
exportadores de prendas de vestir.

25 Este producto se clasifica como el 8473301000 en el Sistema
Armonizado.

en el mercado al afio siguiente fue de 2.2%. México
también vende este tipo de productos a los Estados
Unidos, y en 1998 contribuy6 con un 7.9% del total de
compras estadounidenses de esta indole. Por su parte,
China también participé ese mismo afio en el merca-
do estadounidense con un 5.0%, convirtiéndose asi en
un importante competidor de Costa Rica y México. Sin
embargo, en este caso la monopolizacién del mercado
mundial atenda el problema para Costa Rica.

Lo importante en lo que toca a este sector es que,
ingrese o no China a la omc, la eliminacién de cuotas
en el mercado estadounidense para los productos de la
confeccion es inevitable; al parecer, los grandes favo-
recidos serian los paises del sur de Asia y los mas
perjudicados los de la cuenca del Caribe y, en menor
medida, México. La incorporacion de China a la omc
vendria a agudizar atin mas la situacién planteada, pues
le daria mayor acceso al mercado estadounidense y asi
restringiria incluso mas las posibilidades de crecimien-
to de los paises de la cuenca. Por otra parte, como he-
mos dicho antes, éstos se han visto beneficiados recien-
temente con la ampliacién de beneficios comerciales.

En sintesis, los paises de la cuenca tienen una
“ventana” de oportunidades entre el 2000 y el 2005 que
deberdn aprovechar para reestructurar su sector textil
y de la confeccion con miras a tomar la delantera. Esto
tiene implicaciones que no es del caso desarrollar aqui,
pero llama a reflexion acerca de la necesidad de orde-
nar las politicas de apoyo al sector y las bases mismas
de la atraccién de inversiones.

En el rubro del calzado, China representa una
fuerte competencia para la Repuiblica Dominicana vy,
ademds, tiene la posibilidad de vender a precios mas
bajos, como lo ha venido haciendo hasta el momento;
por lo tanto, un incremento de las relaciones comer-
ciales entre los Estados Unidos y China podria tener
efectos adversos sobre la evolucion de las importacio-
nes de este tipo desde la Reptblica Dominicana.

En “Otros instrumentos de uso médico”, China es
un competidor importante para las exportaciones de la
Republica Dominicana y Costa Rica a los Estados Uni-
dos, por lo que habria que mirar con atencion las posi-
bilidades que tiene China de ampliar sus exportaciones
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en este campo. En cuanto a las “partes de maquinas au-
tomaticas”, China no parece ser un competidor impor-
tante de Costa Rica, dado que solamente abastece a un
0.2% del mercado estadounidense.

De lo dicho se desprende que los sectores de la
cuenca del Caribe que podrian verse mas afectados por
la entrada de China a la omc serfan el de la confeccion
y el del calzado.

Por ultimo, cabe destacar que los paises de la
cuenca —y del resto del continente americano— de-
berian percibir la ampliacion de las preferencias de la
Iniciativa para la cuenca del Caribe como la primera
buena sefial practica que envia Estados Unidos sobre
sus posibilidades de negociar el Area de Libre Comer-

cio de las Américas. En el caso particular de los pai-
ses de la cuenca, la legislacion sefiala que el presiden-
te de los Estados Unidos deberd tomar todas las medi-
das necesarias para establecer un calendario de reunio-
nes entre los ministros de comercio de los paises de la
cuenca y el Representante de Comercio de los Esta-
dos Unidos, con el fin de llegar a un acuerdo entre este
pais y los de la icc que sea ventajoso para ambas par-
tes y contenga provisiones similares a las del TLc de
América del Norte. De esta forma, las puertas quedan
abiertas para que los paises de la cuenca inicien nego-
ciaciones con el gobierno estadounidense para llegar
a un acuerdo por el cual la paridad con ese tratado se
vuelva una realidad.
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El articulo incluye reflexiones sobre la insercién financiera
internacional de los paises de la regién y los diferentes seg-
mentos de los sistemas financieros nacionales. En el marco del
proceso de globalizacién financiera de América Latina, y so-
bre la base de las circunstancias que enfrentan los paises mas
grandes de la region, se analizan diferentes factores que con-
dicionan los escenarios financieros mas alld de los argumentos
estilizados de la sabiduria convencional: el riesgo de sobera-
nia, el proceso de globalizacion financiera, el grado de integra-
cion financiera, el costo del capital y la gravitacién de las pri-
mas de riesgo-pais, la vinculacién entre riesgo soberano y sol-
vencia fiscal, y las consecuencias de la integracién segmen-
tada. Se consideran, asimismo, cursos de accién para reducir
el riesgo-pais. Por otro lado, se analiza el papel de los diferen-
tes sectores institucionales en la generacion del ahorro y se
examinan las principales tendencias de la intermediacién fi-
nanciera en la regién: la concentracién bancaria, la mayor par-
ticipacién de entidades fordneas y el papel de la banca publica

en el contexto actual.
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I

Insercion financiera internacional

1. Introduccién

a) El proceso de globalizacion financiera de Amé-

rica Latina

La insercién de América Latina en este proceso
cumple veinticinco afios, interrumpidos por la crisis de
la deuda externa. A partir de comienzos del decenio
de 1990 se produjo una reinsercién y emergieron ten-
dencias que sugerian que la regiéon mostraba un pro-
ceso de integracion creciente. La transitoriedad de los
efectos tequila parecié confirmar esas tendencias. Sin
embargo, después de la crisis asidtica no se retornd a
ese proceso. No se trata tan s6lo de que las crisis no
fueron “cortas”, en el sentido de que sus consecuen-
cias persisten en las economias que las sufrieron; tam-
bién cabe interrogarse sobre las tendencias que mani-
festo el proceso de globalizacion financiera después de
la crisis asidtica. Ademads, han aparecido fenémenos
novedosos, como la inestabilidad financiera en los
Estados Unidos y su contagio a las economias emer-
gentes de América Latina. Existe una inestabilidad fi-
nanciera potencial de ese pais que podria tener una
repercusion importante sobre las economias mds fra-
giles. Recientemente, la reduccién de la tasa de inte-
rés estadounidense ha tenido un impacto favorable y
se proyectan mayores reducciones con efectos seme-
jantes. Este es un curso posible, pero hay que pregun-
tarse también si es probable en el contexto post-1997,
caracterizado por el “aprendizaje” que realizé el mer-
cado en el ultimo trienio y la ausencia de mayores
innovaciones en las instituciones internacionales. Tam-
bién cabe abrir un interrogante sobre la magnitud de
los renovados flujos de capital. ;Puede esperarse una
repeticion del auge de ingresos de 1996-1997? Las
necesidades de financiamiento de las mayores econo-
mias de la regién exigen flujos de magnitud semejan-
te a los recibidos en esa oportunidad, para alcanzar ta-
sas de crecimiento significativas. Si no se repite ese
auge, Brasil y Argentina encarardn situaciones de gran
fragilidad.

[ Este articulo se basa en material preparado para el Proyecto Con-
junto CEPAL/BID sobre aspectos regionales del financiamiento del
desarrollo en América Latina y el Caribe.

b) Cambios en la insercion financiera de los paises
Uno de los aspectos novedosos con relacion al
decenio de 1990 son los cambios experimentados en
las economias receptoras. La insercién de los paises ha
ido cambiando. La ha ido modificando la acumulacién
de deuda externa e inversion extranjera directa (IED).
Los balances de pagos tienen diferente estructura que
al comienzo de la década. Los paises altamente endeu-
dados enfrentan como principal problema el refinan-
ciamiento de sus deudas y el financiamiento de los
déficit de cuenta corriente determinados por los servi-
cios del capital (intereses y utilidades). El déficit de
balance comercial ha perdido importancia relativa fren-
te al déficit rigido y creciente en las cuentas de servi-
cios financieros y factorales. En este aspecto, la situa-
cién se asemeja mas a la de 1980 que a la de 1990.
Se puede analizar la diferente evolucion de las
economias en los afios noventa en términos de trayec-
torias de integracidn financiera internacional. La no-
cién subyacente es que se trata de un proceso con his-
téresis, en el cual las condiciones vigentes en un mo-
mento dependen de la historia previa. El ejemplo mas
evidente es la deuda externa. Ciertas trayectorias de
integracion financiera conducen a situaciones de ma-
yor vulnerabilidad relativa, mds propensas a las crisis.
La cepaL ha hecho hincapié en este aspecto y ha ana-
lizado politicas para evitar esas trayectorias. Sus reco-
mendaciones estdn en buena medida fundadas en el
andlisis comparado de las trayectorias que siguieron los
paises, las distintas politicas que confluyeron para de-
terminarlas y la experiencia que proporcionan los epi-
sodios de crisis (por dindmica propia o por mayor pro-
pension al contagio). Pero los paises que siguieron las
trayectorias conducentes a mayor vulnerabilidad, aun-
que hayan tenido y superado crisis financieras y cam-
biarias, exhiben hoy, como consecuencia de su trayec-
toria pasada, situaciones “estructurales” de mayor vul-
nerabilidad (relaciones deuda externa/pis, déficit en
cuenta corriente/PiB, deuda externa/exportaciones, dé-
ficit en cuenta corriente/exportaciones, estructura de la
cuenta corriente, estructura del sistema financiero).
Las altas primas de riesgo-pais que enfrentan esas
economias resultan de la apreciacion que realiza el
mercado de estas condiciones de mayor vulnerabilidad
relativa. Al mismo tiempo, dicha apreciacion tiende a

REFLEXIONES SOBRE EL FINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO - ROBERTO FRENKEL



REVISTA DE LA CEPAL 74 -

AGOSTO 2001 111

preservar o acentuar esas condiciones, por los efectos
de las altas tasas de interés y menores flujos de capi-
tal sobre el crecimiento, el sector externo y las condi-
ciones del sector financiero. Estos paises estan estacio-
nados en una trampa de financiamiento. Son mas pro-
pensos a las crisis por desencadenantes internos o por
contagio, pero su situacién se ha prolongado sin trans-
formarse en una crisis cambiaria y financiera.

Brasil, por ejemplo, corrigié después de la crisis
varios de los elementos que configuraron su trayecto-
ria previa (devaluacion, establecimiento de un régimen
cambiario de flotacién sucia, ajuste fiscal). Sin embar-
g0, el pais no podia cambiar la herencia “estructural”
de su trayectoria previa (por ejemplo, sus relaciones
de endeudamiento y el componente predeterminado de
su cuenta corriente). El mercado evalia estas condi-
ciones y aplica una prima de riesgo-pais alta, y la eco-
nomia, pese a que en el afio 2000 tuvo un crecimien-
to, sigue aprisionada en su trampa de financiamiento.

Argentina super? su crisis de finales de 2000 con
un rescate internacional, pero sin ningin cambio de
politica con relacién a la que determind su trayectoria
anterior (ésta incluia en el afio previo un ajuste fiscal
contractivo que no tuvo efecto sobre la prima de ries-
20). El mercado obtuvo un reaseguro en el corto pla-
7o, pero la prima de riesgo sigui6 reflejando condicio-
nes de entrampamiento.

En lo que sigue se ponen de relieve factores que
condicionan los escenarios enfrentados por los mayo-
res paises de la regién,! m4s alld de los argumentos
estilizados de la sabiduria convencional.

2. Mas alla de los argumentos estilizados

a) El riesgo de soberania

La frontera nacional define una jurisdiccién poli-
tica y legal. Dentro de esta jurisdiccion rige la sobera-
nia del gobierno y otras instituciones del Estado na-
cional. En determinadas circunstancias, las autoridades
de una nacién pueden decidir o avalar el incumplimien-
to de ciertos contratos, aspecto de la soberania que
limita la capacidad de un agente econdmico extranje-
ro de hacer cumplir el contrato que lo involucra. Este
es un riesgo de soberania irreductible. No hay razones
para suponer a priori que el valor de este riesgo resul-
te muy significativo, pero hay una tensién entre el

! Reflejan, principalmente, las circunstancias que enfrentan Argen-
tina, Brasil y, en menor medida, México, pero en algunos casos son
también aplicables a otros paises de la region.

proceso de globalizacién financiera y la institucio-
nalidad de los Estados nacionales que puede resultar
en situaciones de integracion financiera segmentada.

b) El proceso de globalizacién financiera

Este proceso estd cerca de cumplir tres décadas.
Parece razonable fechar su comienzo entre 1971 y
1973, cuando Estados Unidos liber6 la atadura del
dolar al oro y se adopté la flotaciéon de las monedas
de los principales paises desarrollados. Desde enton-
ces tuvo lugar una secuencia de liberalizaciones y
desregulaciones de los movimientos internacionales de
capital y de los sistemas financieros nacionales. La
competencia en el mercado desempefié un importante
papel impulsor, de modo que los procesos de liberali-
zacién de los flujos financieros entre paises y de los
sistemas nacionales se incentivaron mutuamente. La
emergencia de nuevos negocios internacionales puso
presién para lograr la reduccion de costos y menores
regulaciones en el plano nacional. A la inversa, nue-
vas oportunidades abiertas en algunos paises impulsa-
ron la desregulacion de las transacciones entre paises.
En paralelo con la secuencia de reformas hubo un ra-
pido crecimiento del volumen de transacciones finan-
cieras a través de las fronteras.

Este proceso de creciente integracién involucré e
involucra principalmente a los paises desarrollados. Sin
embargo, las mayores economias de América Latina
fueron parte de €l desde sus primeros tiempos. Brasil
primero y mas adelante México, Venezuela, Argenti-
na y Chile fueron importantes receptores de capital en
el decenio de 1970. Los dos tltimos, junto con Uru-
guay, fueron entonces pioneros de drasticas reformas
liberalizantes que anticiparon las que se generalizaron
en el decenio de 1990.

La participacién de América Latina en la
globalizacién financiera sufrié una interrupcién con la
crisis de la deuda de los afios ochenta. La crisis impu-
so un hiato de unos ocho afios, en los cuales desapare-
ci6 el financiamiento voluntario. En los afios noventa
—digamos desde la firma del Plan Brady por parte de
Meéxico— América Latina se reincorporé vigorosamen-
te al proceso de globalizacién en sus dos planos, a tra-
vés de drasticas reformas liberalizantes y crecientes
flujos (y reflujos) de capital.

¢) El grado de integracion financiera

En las formulaciones de las tempranas experien-
cias del Cono Sur y de manera mas generalizada en los
afios noventa, la integracién financiera internacional
fue el horizonte manifiesto de quienes promovieron
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intelectualmente el proceso. La integraciéon completa
equivale al establecimiento de una intermediacién fi-
nanciera global en la cual el rendimiento de las colo-
caciones del publico, por un lado, y el costo del capi-
tal de quienes toman los créditos, por otro, se igualan
para las transacciones econdmicamente equivalentes
(plazos, riesgos, garantias, etc.), con independencia de
la localizacion geogréfica de ahorristas y deudores.

La integracién completa supondria minimizar los
costos de intermediacién, reducir el costo del capital
al nivel de los paises desarrollados y, en la medida en
que nuestro menor desarrollo relativo implica mayo-
res oportunidades de nuevos negocios, aseguraria las
corrientes de inversion y financiamiento que tenderian
a disminuir la brecha de desarrollo.

En comparacién con el aislamiento financiero que
rigi6 desde la crisis del treinta hasta avanzados los afios
sesenta, es indudable que el proceso de globalizacién
alcanz6 un significativo grado de integracion financiera
entre los paises desarrollados y también entre éstos y
los que se constituyeron como mercados emergentes.
Sin embargo, la avanzada integracién financiera entre
paises desarrollados atin estd lejos de ser completa. La
igualacion de las tasas de interés nominales sélo se
verifica en los casos de operaciones aseguradas en los
mercados de cambios futuros. Las tasas de interés rea-
les no tienden en general a igualarse. Los ciudadanos
de cada pais exhiben una marcada preferencia por
activos de su patria. Las tasas de inversion muestran
una alta correlacion con las tasas de ahorro naciona-
les. En sintesis, aunque han alcanzado un alto grado
histérico de integracién, los mercados financieros de
los paises desarrollados contintian exhibiendo una sig-
nificativa diferenciacion.

Menor atn es el grado de integracién financiera
entre paises desarrollados y subdesarrollados. No s6lo
porque la globalizacién involucra a una proporcién
pequeiia de paises con “mercados emergentes”, sino
también por las caracteristicas propias de la integracion
de estos mercados. Sefialemos, en primer lugar, que
aun en los momentos de auge, el volumen de los flu-
jos financieros es muchisimo menor de lo que tedrica-
mente cabria esperar de una integraciéon completa. En
los paises desarrollados, la inversién en mercados
emergentes estd concentrada en agentes especializados
y representa una pequefa proporcion de los activos de
sus residentes.

d) Una integracién segmentada

Para las mayores economias de la region, la men-
cionada reincorporacién de América Latina al proce-
so de globalizacién en los afios noventa tuvo como

primer acto la conversién en bonos Brady de la deuda
externa publica de arrastre, efectuada en las negocia-
ciones de los afios ochenta. El reingreso al mercado
voluntario fue simultdneo con la flotacién de una im-
portante masa de bonos publicos cuya tenencia se
diversificé en un activo mercado secundario. Los bo-
nos de deuda publica se constituyeron asi en el basa-
mento del nuevo mercado de inversiones en la regién
desde su inicio. Ese mercado de deuda publica se en-
grosd posteriormente con las emisiones que realizaron
los gobiernos.

Como representan compromisos en ddlares, el
unico riesgo que conllevan los bonos de deuda exter-
na publica es el de incumplimiento. El valor que el
mercado atribuye a este riesgo (la prima de riesgo-pais
o prima de riesgo soberano) se mide como la diferen-
cia entre el rendimiento que se obtendria comprando
el bono a su precio actual y el rendimiento resultante
de adquirir un bono de semejantes caracteristicas finan-
cieras del gobierno de los Estados Unidos, el deudor en
doélares que ofrece menor riesgo de incumplimiento.

La evolucidn de las primas de riesgo soberano no
muestra evidencias de que el sistema internacional que
se ha ido conformando con la globalizacién tienda a
una integracion financiera completa. Por el contrario.
La experiencia de los recientes tres afios —el periodo
que se inicia con la crisis asidtica— sugiere que el
sistema ha conformado una integracion segmentada, en
la cual el costo del capital para las economias emer-
gentes de América Latina es sistematicamente mucho
mayor que en los paises desarrollados.

e) Las primas de riesgo pais

Una tendencia convergente a una integracion fi-
nanciera completa hubiera supuesto una continua re-
duccién de las primas de riesgo-pais de América Lati-
na. No ha ocurrido asi. Tomamos como ejemplo la
evolucién en los afos noventa de la prima (medida por
el EMBI+) de Argentina, la economia financieramente
mas abierta y desregulada de la regién. La prima nun-
ca cay6 por debajo de un promedio mensual de 280
puntos basicos y sélo tocd ese minimo en un par de
ocasiones. Luego de reducirse desde principios de los
noventa, alcanz6 ese minimo en los primeros meses de
1994, para retomar una tendencia ascendente a partir
de marzo de ese mismo afno, cuando Estados Unidos
elevo sus tasas de interés. Luego, el promedio mensual
se dispar6 a 1 800 puntos bdsicos con el efecto tequila.
En seguida descendié gradualmente para tocar otra vez
el mencionado minimo en el mes previo a la devalua-
cién de Tailandia. Desde la crisis asidtica en adelante,
los promedios mensuales nunca cayeron por debajo de
los 400 puntos bésicos, y superaron los 1000 con las
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crisis rusa y brasilefia. En 1999 y 2000, sin nuevas
crisis financieras y cambiarias nacionales, la prima
nunca descendié por debajo de los 500 puntos basicos,
y en el afio 2000 tendi6 a incrementarse en correlacion
con otros impulsos, primero con la caida del NASDAQ y
luego con el aumento del precio del petréleo.

El grafico 1 muestra los promedios mensuales de
las primas de riesgo de Argentina, Brasil, Chile y Méxi-
co, medidas por el Emerging Markets Bonds Index Plus,
del banco J.P. Morgan (EMBI+). El nivel relativo de las
primas de riesgo de las economias emergentes latino-
americanas estd asociado con ciertas caracteristicas es-
tructurales de ellas, indicativas de su solvencia. Por
ejemplo, como indica el cuadro 1, se observa que los
niveles recientes de las primas de México y Chile, por
un lado, y Argentina y Brasil, por otro, estan asociados
con las respectivas relaciones deuda externa/exportacio-
nes. También cabe mencionar que ingredientes locales,
como los episodios de incertidumbre politica en Argen-
tina, influyen en la variacion relativa de las primas lati-
noamericanas. Pero al trazar su evolucién a lo largo de
los afios noventa aparece nitida la fluctuacién comiin
asociada a los episodios de crisis nacionales y, mds re-
cientemente, a brotes de incertidumbre de otro origen
en el mercado de los paises desarrollados.

f)  Contagio y movimientos de manada

Tales fluctuaciones comunes son resultado de
movimientos de manada de los inversores. La posibili-
dad misma de estos movimientos era desacreditada en
la primera mitad de los afios noventa por la ortodoxia

GRAFICO 1

CUADRO 1
Argentina, Brasil, Chile y México:
Relaciones de endeudamiento
(En porcentajes)
Afios Exportaciones®  Deuda externa® Deuda externa®
/ PIB / PIB / exportaciones?
Chile
1997 28.1 352 1.3
1998 26.7 434 1.7
1999 29.0 50.8 1.8
Brasil
1997 7.6 255 34
1998 7.4 30.1 4.0
1999 10.2 44.1 4.3
México
1997 30.4 38.1 1.3
1998 30.8 38.3 1.2
1999 30.7 334 1.1
Argentina
1997 10.6 42.6 4.0
1998 10.4 47.2 4.5
1999 9.8 51.1 52
2000 11.0 52.0 4.7

4 Exportaciones de bienes y servicios reales.
b Deuda externa de los sectores piiblico y privado.

que predominaba entonces tanto en los organismos in-
ternacionales y los gobiernos como entre los analistas.
Pero ese diagnéstico obtuvo reconocimiento con la cri-
sis de México y se impuso como una realidad indiscu-
tible con la crisis asidtica y sus continuaciones.

La nocién gané status en el concepto de conta-
gio, idea que ahora estd incorporada en el diagndstico

Argentina, Brasil, Chile y México: Primas de riesgo-pais

(Medidas mensuales del EMBI+)
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del Fondo Monetario Internacional (Fm1) y fundamen-
ta algunas de sus nuevas lineas de accién. Sin embar-
g0, este concepto se limita a caracterizar los movimien-
tos de manada inducidos por crisis nacionales. ;Pero
no representa un contagio semejante el detonado por
la caida de las acciones tecnolégicas que agrupa el
NASDAQ, al cabo de una prolongada burbuja? ;No cabe
en el mismo concepto el efecto observado del aumen-
to del precio del petr6leo? El impacto de este aumen-
to sobre la prima de México ilustra este tltimo punto:
aunque el alza del precio del petréleo beneficié a la
economia mexicana, su prima de riesgo soberano su-
bi6 junto con las del resto de la region.

El reconocimiento de que también los fenémenos
mencionados son de contagio es importante para el
disefio y la promocién de medidas internacionales a
favor de la estabilidad y el mejor funcionamiento del
mercado globalizado, como argumentaremos mas ade-
lante.

Podemos imaginar cualquier escenario para el
futuro —desde una crisis financiera generalizada y el
retorno al aislamiento y la negociacién de las deudas
externas, hasta una estabilizacién de los mercados y la
gradual convergencia a una integracion financiera com-
pleta— porque es verdad que el futuro es irremedia-
blemente incierto. Pero antes de imaginar el futuro
debe reconocerse como un hecho que al cabo de una
década de la reinsercion financiera de América Lati-
na, en los tres afos transcurridos desde la crisis asia-
tica las primas de riesgo-pais han determinado que el
costo de capital de las colocaciones gubernamentales
de Brasil y Argentina, en las mejores condiciones de
corto plazo experimentadas en el periodo, doblen apro-
ximadamente la tasa de interés de los Estados Unidos
y sea significativamente mas alta que la de México. En
América Latina, s6lo la prima de Chile es semejante a
las de la Reptiblica de Corea, Malasia, Polonia y Hun-
gria, los mercados emergentes con menor prima de
riesgo soberano.

g) El riesgo soberano se extiende mds alld de la

solvencia fiscal

Podria pensarse que bastaria tener equilibrio fis-
cal y no requerir nuevas colocaciones para esterilizar
los efectos del riesgo soberano. Podria argumentarse,
y muchos lo hacen, que todo el problema reside en las
finanzas del sector publico. No es asi. Chile, por ejem-
plo, tiene superavit fiscal, pero su prima no es despre-
ciable. ;En qué reside el riesgo soberano en un caso
asi? Las finanzas de un pais pueden estar equilibradas
0 arrojar superavit, pero eso no garantiza que su eco-

nomia disponga de los recursos en moneda extranjera
necesarios para atender los servicios y amortizaciones
de la deuda en ddlares. Mas aun, es posible que el go-
bierno cuente con los recursos necesarios en moneda
extranjera para satisfacer sus propios requerimientos,
pero no asi los del conjunto de la economia, de modo
que podrian faltar los délares necesarios para servir la
deuda externa privada. En estas condiciones las auto-
ridades pueden, por eleccion o por verse obligadas a
ello, suspender la convertibilidad de la moneda nacio-
nal (o los pagos al exterior, en el caso de una econo-
mia dolarizada) y forzar el incumplimiento de los con-
tratos. La soberania faculta esta posibilidad. El riesgo
soberano se extiende mas alla del riesgo de insolven-
cia fiscal.

h) La prima de riesgo-pais determina el costo del
capital para la economia

La tasa de interés en délares que ofrecen los titu-
los de deuda publica transados en el mercado secun-
dario proporciona a todo el mercado una medida del
riesgo soberano y tiende a determinar el costo del ca-
pital de las actividades del pais, en moneda extranjera
y en moneda local. En primer lugar, es el costo de
oportunidad del capital de la inversién extranjera di-
recta. En segundo lugar, establece un piso para el cos-
to de captacién de recursos internacionales por parte
de las empresas nacionales. En tercer lugar, fija el piso
del costo de captacién internacional de los bancos y,
por lo tanto, el piso del costo marginal de quienes se
financian localmente en moneda extranjera. Por ulti-
mo, también tiende a determinar el piso del costo del
capital en moneda local. Una breve elaboracion sobre
este ultimo punto dard pie para sefialar otras particu-
laridades de la integracién segmentada.

Indicamos mas arriba que los inversores locales
de los paises desarrollados prefieren activos de su pro-
pio pais, denominados en su propia moneda. Aun con
un alto grado de interconexién financiera internacio-
nal, esta preferencia permite, en principio, que sus
autoridades monetarias instrumenten politicas tendien-
tes a establecer una tasa de interés en moneda local
sistematicamente inferior a la tasa internacional (esto
es, a la tasa que el inversor obtendria de una coloca-
cién en moneda extranjera). En nuestras economias,
por varias razones que no cabe puntualizar aqui, las
preferencias son las inversas. Como la apertura finan-
ciera funciona en ambas direcciones, los agentes loca-
les estan habilitados para arbitrar entre activos en
moneda local y délares. Por esta razén, salvo en el caso
(excepcional) de una tendencia sistematica y predecible
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a la apreciacién de la moneda local, la tasa de interés
real en moneda local debe ser a lo menos igual y ge-
neralmente mayor que la tasa de interés en ddlares.

i)  Consecuencias de la integracion segmentada

La persistencia de altas primas de riesgo-pais es
un efecto impensado de la globalizacién financiera.
Tiene varias consecuencias negativas. En primer lugar,
las tasas de interés altas reducen la inversion y repre-
sentan un freno al crecimiento. En segundo lugar, de-
terminan una tendencia regresiva en la distribucién del
ingreso. En tercer lugar, imponen una transferencia de
renta al exterior, directamente a través del servicio de
la deuda externa e indirectamente a través de las utili-
dades de la inversion extranjera directa. Por dltimo, en
algunos casos —notablemente Argentina y Brasil—
implican trayectorias macroeconémicas insostenibles,
por la tendencia explosiva de las obligaciones de la
deuda externa.

Frente a esta situacidon podria sugerirse volver
atras, desembarcar al pais del proceso de globalizacion
financiera. Pero no parece existir un camino sencillo
para instrumentar esta idea. La deuda externa ptblica
y privada es actualmente la principal ancla con el sis-
tema financiero internacional. El servicio regular de la
deuda absorbe gran parte de los ingresos brutos de
capital.

A principios de los afios noventa los paises tenian
cierto margen de eleccién del tipo y grado de apertura
financiera, frente a la presion de fuertes ingresos de
capital. La situacién es hoy completamente distinta
para varios paises, cuyo problema es ahora principal-
mente el de obtener financiamiento para el giro regu-
lar de la deuda, con la imperiosa necesidad de obte-
nerlo a precios menores que los que se enfrentan.
Consideremos los ejemplos de Brasil y Argentina. A
principios de los afios noventa Brasil contaba con un
superavit comercial de unos 12 000 millones de déla-
res y un balance de cuenta corriente equilibrado. En-
sayaba entonces medidas para frenar los ingresos de
capital, por sus efectos monetarios desestabilizantes. En
1999, luego de haber pasado por un proceso de esta-
bilizacién y apertura comercial y financiera y tras ha-
ber transcurrido un afio desde la crisis y las medidas
correctivas, las cuentas externas de Brasil muestran un
balance comercial aproximadamente equilibrado y un
déficit de cuenta corriente del orden de los 25 000
millones de délares, por intereses y servicios de facto-
res. Entre principios de los afios noventa y 1999, el
saldo de la cuenta de servicios por intereses, utilida-
des y dividendos pasé de 22% a 40% de las exporta-

ciones de bienes. Andlogamente, Argentina a princi-
pios de los noventa exhibia un déficit comercial de
unos 2 000 millones de ddlares y un déficit de cuenta
corriente de 6 000 millones. En 1999, en el piso de la
recesion, el balance comercial arrojé un déficit de 700
millones de ddlares, mientras el déficit de cuenta co-
rriente alcanzé a 12 300 millones, por intereses y ser-
vicios del capital. El saldo de la cuenta de intereses y
servicios del capital, como proporcion de las exporta-
ciones de bienes, pasé de 20% a 33% entre principios
de los afios noventa y 1999.

1) Equilibrios miltiples

Los niveles relativos de las primas de riesgo re-
flejan la apreciacién que hace el mercado de distintos
grados de vulnerabilidad y estan correlacionados con
indicadores de solvencia, como sefialamos mas atras.
La mayor vulnerabilidad relativa implica una mayor
propension a la crisis, frente a una perturbacion (shock)
equivalente. La ocurrencia de una crisis, cualquiera sea
el factor desencadenante, puede racionalizarse como el
paso de un equilibrio a otro en un modelo de equili-
brios multiples (ésta es la principal aplicacion de los
modelos de equilibrios multiples en la literatura sobre
el tema). Cualquier economia puede sufrir una crisis
frente a una perturbacién de suficiente entidad, pero
hay configuraciones mas propensas a experimentar
crisis (a “saltar” de su equilibrio presente a una situa-
cion de crisis). De esta manera, todas las economias
tienen dos “equilibrios™: el equilibrio presente (sin
crisis, el bueno) y el equilibrio de la crisis. En algunas
economias el equilibrio presente es mds inestable, esto
es, exhibe mayor vulnerabilidad.

Lo expuesto puede enriquecerse con dos conside-
raciones. La primera es que se puede razonar en tér-
minos de trayectorias, calificadas de acuerdo a sus
potenciales de crecimiento y sostenibilidad, en lugar
de concebir como un tnico “equilibrio” a cualquier
situacién no critica. La economia puede situarse por
un periodo mas o menos prolongado en una “trampa”
de altas tasas de interés, bajo crecimiento y alta vul-
nerabilidad. Esta asi sobre una trayectoria no sosteni-
ble a largo plazo (por la tendencia explosiva de las
relaciones de endeudamiento), pero puede desenvolver-
se en esta situacioén por un cierto periodo sin enfrentar
efectivamente una crisis. Esta configuracion es el re-
sultado conjunto de cierta trayectoria previa de inte-
gracion financiera internacional y de la apreciacién que
hace el mercado de sus riesgos. Asi, en lugar de dis-
tinguir entre dos equilibrios (crisis y no crisis) pode-
mos distinguir entre dos trayectorias: la configuracién
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de una trampa de bajo crecimiento y una trayectoria
de crecimiento virtuoso.

La segunda consideracién es que la ocurrencia o
no de crisis y el tipo de trayectoria sobre la que evo-
luciona la economia no son independientes de la
apreciacion que hace el mercado, esto es, de la prima
de riesgo que demanda y del volumen de activos del
pais que estd dispuesto a absorber. Por ejemplo, a
igualdad del resto de las condiciones, una economia
puede encontrarse sobre una trayectoria de trampa o
sobre una de crecimiento virtuoso, segun la prima de
riesgo-pais y el flujo de capitales que recibe. La eco-
nomia puede haber caido en una trayectoria de trampa
por un efecto de contagio, pero una vez situada en esta
posicién sus indicadores tienden a empeorar y la apre-
ciacién negativa del mercado es una profecia autocum-
plida. La baja de la prima de riesgo-pais y el mayor
flujo de financiamiento podria reponer un crecimiento
virtuoso, pero los inversores no modificaran sus expec-
tativas sin una sefial coordinadora.

Con la perspectiva de equilibrios miltiples, una
accioén internacional para reducir el riesgo soberano
(por ejemplo, la presencia de una funcién de presta-
mista de ultima instancia) puede racionalizarse como
una accién preventiva de la crisis, pues reduce la pro-
pension a saltar al equilibrio critico. Igualmente, la dis-
tincién entre tipos de trayectoria permite racionalizar
la intervencién como la accién necesaria en determi-
nados casos para (generar la posibilidad de) que la
economia salga de una situacién de trampa de bajo
crecimiento y pase a una trayectoria de crecimiento
virtuoso.

3. Cursos de accion para reducir el riesgo-pais

El fundamento mas profundo de las primas de riesgo
soberano es precisamente la soberania de la cual go-
zan las naciones en nuestro tiempo. El proceso de
globalizacién financiera podria haber dado otros resul-
tados, pero la situacién en que se encuentra estaba
dentro de los cursos probables. Frente a los hechos que
configuran la integracién segmentada solemos razonar
por analogia con los sistemas financieros nacionales
para sefialar las fallas del sistema conformado por la
globalizacién. Observamos que se configur6 un siste-
ma internacional en el cual estdn ausentes gran parte
de las instituciones que fueron construyéndose a lo
largo del tiempo en los sistemas nacionales, para me-
jorar su funcionamiento y darles estabilidad. Estas ins-
tituciones y experiencias nacionales sugieren la con-
veniencia de disefiar instituciones que desempefien

funciones andlogas en el plano internacional, para cuyo
establecimiento se necesita en cada caso la cesion de
distintos atributos de la soberania nacional. Ocurre as{
incluso en lo que respecta a la produccién y disponi-
bilidad de informacioén fiscal y financiera, que es el
area en que mas se ha avanzado en las discusiones y
acuerdos de los foros de la Arquitectura Financiera In-
ternacional (Ar1). Y mucho mas si se trata de estable-
cer en el plano internacional instituciones de supervi-
sién y regulacion prudencial, tema en el que ha habi-
do poco avance y ante el cual expresaron renuencia
algunos paises en desarrollo, temerosos de que las pre-
visiones por riesgo pudieran restringir los ansiados
flujos de capital. Los debates internacionales de la AFt
son importantes, pero creemos que no cabe esperar que
de ellos surjan soluciones en un plazo corto. Habria que
buscar otros caminos.

En tanto el riesgo soberano es esencialmente uno
de incumplimiento de contrato motivado por la impo-
sibilidad practica de afrontarlo, tiende a reducirlo la
existencia de garantias adicionales en la forma de fon-
dos de acceso contingente, a disposicién de paises que
enfrentan dificultades. Esta funcién es andloga a la de
prestamista de dltima instancia que cumplen en el pla-
no nacional los bancos centrales de muchos paises.
Cabe imaginar muchas instituciones que puedan des-
empeiiar esta funcién y las Naciones Unidas deberia
continuar impulsando el debate sobre el tema en los
foros de la ar1. Pero considerando las posiciones que
venia sosteniendo Estados Unidos y las que sostendra
probablemente su nuevo gobierno, parece claro que las
funciones financieras internacionales seguiran concen-
trandose en el plazo previsible en las instituciones de
Bretton Woods.

El instrumento del Fm1 que mads se acerca formal-
mente a la funcién de provisién de garantias para re-
ducir el riesgo soberano es la linea de crédito contin-
gente, recientemente reglamentada. Sin embargo, las
condiciones de acceso a esa linea son tan exigentes que
los paises que pueden cumplir con tales condiciones
no se sienten inducidos a recurrir a ella, mientras que
quienes mas la necesitan no retinen los requisitos. En
paralelo, el Fondo ha establecido otra linea de crédito
—el servicio de reservas suplementarias— de monto
no definido y con condiciones de acceso mucho mas
discrecionales. La cred en la operacién de rescate de
la Reptblica de Corea, la aplicé en las operaciones
relacionadas con las crisis de Rusia y Brasil y reciente-
mente la concedié a la Argentina.

Con la creaciéon de esta ultima linea, el FmI ha
dado un paso significativo en la direccién de acercar
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su funcién a la de un prestamista de dltima instancia
en el plano internacional. Pareceria razonable procu-
rar el desarrollo de esta linea como el camino mas
viable, aunque no deberia abandonarse la discusion de
las condiciones de acceso a la linea de crédito contin-
gente. Para poder dar pasos adicionales hacia una re-
duccion significativa de las primas de riesgo habria que
aumentar los fondos disponibles y ampliar las circuns-
tancias en que se puede acceder a ellos. Se lograria un
acceso mas abierto, por ejemplo, si se ampliara la no-
cién de contagio, reconociendo los efectos derivados
de brotes de incertidumbre de distintas fuentes en el
mercado financiero desarrollado, como sefialamos mas
atras.

Una mayor disponibilidad de fondos —de origen
publico u obtenidos en los mercados con garantia in-
directa de los gobiernos de los paises desarrollados—
y condiciones de acceso mds amplias y automaticas
podrian tener un efecto significativo sobre las primas
de riesgo y mejorarian el funcionamiento del sistema
porque reducirian las probabilidades de crisis. Pero esas

II

condiciones dificilmente podran lograrse sin cesiones
adicionales de soberania a los organismos multilate-
rales, precisamente porque esa cesiéon de soberania
opera conjuntamente con la mayor disponibilidad de
fondos contingentes para reducir el riesgo soberano. Un
ejemplo de este tipo de efecto es la nula prima de ries-
go que paga la economia de Grecia, por ser un pais
miembro de la Unién Europea.

En teoria, ceder soberania a los organismos multi-
laterales no significa perderla, sino ejercitarla en for-
ma compartida, negociada. Sin embargo, el Fm1 y el
Banco Mundial no estian organizados democraticamen-
te. Las cesiones de soberania sin obtener como con-
trapartida un incremento de la participacién de los
paises cedentes en el gobierno de los organismos es-
tan destinadas a confrontar una creciente (y legitima)
conflictividad. En consecuencia, junto con la orienta-
cion tendiente a ampliar las funciones de prestamista
de ultima instancia indicadas arriba, la agenda deberia
incluir en forma prioritaria el tema del gobierno de los
organismos multilaterales.

Sistemas financieros nacionales

A lo largo del decenio de 1990 los paises de América
Latina han impulsado, en mayor o menor grado, la
agenda de politica econdémica inspirada en el llamado
Consenso de Washington. El sustento tedrico de las
medidas fue aportado por una vasta literatura, cuyas
conclusiones respaldaban fuertemente un enfoque
amigable con el mercado para la solucién de los prin-
cipales problemas econémicos de la regién, entre ellos
los vinculados con el sistema financiero. Pero los re-
sultados de su aplicacién han estado con frecuencia
muy lejos de las expectativas generadas por sus pro-
pulsores, e incluso a veces fueron de signo contrario
al esperado. Ademas, no se tuvo en cuenta cuan espe-
cificos son los problemas de cada pais, pasando por alto
en ocasiones “detalles” de estructura institucional de
suma importancia.

Por otro lado, las politicas aplicadas no incorpo-
ran una lectura objetiva de experiencias internaciona-
les relevantes fuera de la regién. Existen ciertas lec-
ciones que puedan ser extraidas, por ejemplo, de los
procesos de largo plazo de los paises del sudeste asia-
tico. Si bien ciertas estrategias alli aplicadas, como el

uso masivo de mecanismos de ahorro forzoso y/o po-
liticas de fomento sectorial bajo un sistema eficaz de
premios y castigos, aparecen como dificilmente repli-
cables en los actuales contextos econdmicos y politi-
cos de América Latina, entendemos que no deben ser
descartadas de plano, en especial si se tiene una vision
escéptica acerca de los resultados de las politicas apli-
cadas en el decenio de 1990.

1. El ahorro

La literatura sobre el tema admite las dificultades que
existen para determinar con cierto grado de precision
cudl es el impacto de algunas variables claves (como
la tasa de interés) sobre la tasa de ahorro. Sin embar-
go, es muy infrecuente que se mencione, aunque sea
como hipétesis muy tentativa, la posible influencia de
factores puramente culturales en el ahorro, en concor-
dancia con la “aversiéon” de la profesioén a aceptar la
relevancia de este tipo de variables. Al reconocer que
éstos desempefian un papel, surge como evidente la
necesidad de combinar los “incentivos materiales” para
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aumentar el ahorro con una politica comunicacional
que apunte a modificar las pautas de consumo de las
familias latinoamericanas. De algtin modo, este argu-
mento reivindica lo que Prebisch consideraba que era
uno de los factores que retardaban el crecimiento de
América Latina: la imitacién de pautas de consumo
originarias de sociedades con un ingreso per cépita
muy superior al de la regién.

Por otro lado, es frecuente que en los trabajos
orientados a la formulacién de politicas se hagan afir-
maciones que, si bien estan respaldadas por la litera-
tura tedrica y despiertan consenso entre los economis-
tas, deberian expresarse con mayor cautela. Por ejem-
plo, se suele sefalar la importancia de un entorno
macroeconémico estable como requisito necesario de
cualquier estrategia destinada a elevar el ahorro, y
hacer hincapié en los beneficios de contar con una
gama diversificada de instrumentos financieros. Sin
embargo, en los Estados Unidos, donde no sélo se
cumple con dicho requisito sino que ademas los agen-
tes disponen de un nimero mayor de vehiculos para
el ahorro que en cualquier otra economia, la tasa de
ahorro de las familias ha sido negativa en los dltimos
afios. Paradéjicamente (desde un punto de vista con-
vencional), hay evidencia de circunstancias en que el
ahorro de las familias reacciona positivamente ante
aumentos de la incertidumbre.

No parece ser tarea sencilla estimular el ahorro de
las familias en América Latina, basandose exclusiva-
mente en incentivos de mercado. Este ahorro es muy
bajo (y en ocasiones negativo). De hecho, en nuestra
region el ahorro proviene mayoritariamente del sector
empresas y en una proporcién superior a la que se
observa en economias desarrolladas. Pese a esta difi-
cultad, no cabe duda de que el incremento del ahorro
privado en América Latina exige ineludiblemente que
se fomente el ahorro de las familias.

a) El sistema previsional

En primer lugar, es practica de rutina afirmar que
un sistema previsional desfinanciado tiene un impacto
negativo sobre el ahorro. Esto es cierto en primera
instancia. Pero no debe olvidarse que, en definitiva, lo
que importa no es donde aparecen anotados los dese-
quilibrios en las cuentas publicas sino la magnitud
global del déficit fiscal. Se puede disefar un sistema
previsional de “reparto” plenamente financiado a tra-
vés de mayores aportes y contribuciones (con lo cual,
seglin el argumento comentado, no habria impacto
negativo sobre el ahorro). Si aceptamos que toda eco-
nomia, seguin sus caracteristicas, soporta un cierto ni-

vel maximo de presién tributaria total, la contraparti-
da del equilibrio del sistema previsional conseguido de
esta manera seria un mayor desequilibrio en otros
rubros de las cuentas publicas, dado que el nivel de los
tributos no previsionales deberia ser menor que si los
aportes previsionales fueran bajos.

En segundo lugar, pareciera que en el contexto
latinoamericano, incluso sin exagerar el grado de ra-
cionalidad de los agentes, los futuros beneficiarios del
sistema previsional suelen aplicar una tasa de descuen-
to alta a sus futuros ingresos, ya que la probabilidad
de que no pueda cumplirse cabalmente con las prome-
sas incorporadas en las leyes previsionales vigentes es
alta. En el mismo sentido de lo aqui afirmado, las
autoridades deberian procurar que la poblacion tome
conciencia de la necesidad imperiosa de complemen-
tar con ahorros adicionales los ingresos que provendran
del régimen previsional.

Una posicién que ha ganado creciente apoyo es
la que considera conveniente implementar sistemas de
capitalizacién individual, como los ya adoptados en
varios paises latinoamericanos, basandose en el esti-
mulo que tales esquemas ejercen sobre el desarrollo del
mercado de capitales. Cabe sefialar que, en la practi-
ca, esta conexion es mas débil que lo que sugiere la
literatura y que la evidencia empirica no muestra un
impacto dindmico como el que a priori esperaban los
propulsores de las reformas de los sistemas previsio-
nales en el decenio de 1990.

Gran parte de los activos de los sistemas de capi-
talizacién son invertidos en titulos publicos emitidos
por los gobiernos para financiar, principalmente, el
desequilibrio provocado por la transicién de un siste-
ma a otro. En algunos casos, estos bonos pagan tasas
de interés significativas que plantean dudas sobre la
solvencia intertemporal del sector publico.

Una posible solucién intermedia entre los dos
modelos polares es un régimen de capitalizacién, pero
administrado por el Estado. El costo de administracién
de los sistemas de capitalizacioén privados resulta muy
alto, ademas de tener indeseables consecuencias distri-
butivas debido a la estructura de las comisiones cobra-
das por las administradoras de fondos de pension (AFp).
Las primeras experiencias en América Latina muestran
que estos regimenes son ineficientes. Dado que la com-
petencia entre AFP se realiza sobre la base de la publi-
cidad, y no de diferencias de desempefio, se estan uti-
lizando recursos sociales escasos para una actividad
estéril que carece de contenido informativo real para
guiar de manera racional las decisiones de los contri-
buyentes.
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A esto cabe agregar los costos de la regulaciéon y
supervision del sistema. En realidad, puede incluso
argumentarse que éste no seria eficiente ni siquiera si
los agentes se guiaran sélo por los rendimientos que
hayan obtenido las administradoras. Esto es asi porque
los marcos regulatorios hacen que el margen para di-
ferenciar carteras es bajo y porque un buen desempe-
fio en el pasado no siempre significa mas altos rendi-
mientos en el futuro. Llevando el argumento al extre-
mo, en mercados aproximadamente eficientes la pro-
babilidad de obtener rendimientos excepcionales es
necesariamente baja y para el sistema en su conjunto
es inexistente.

Por los motivos mencionados se puede argumen-
tar que un sistema de capitalizacion estatal es tal vez
el 6ptimo. Pero las dificultades para implementarlo en
el contexto latinoamericano no son menores. Las prin-
cipales objeciones tienen que ver con su potencial vul-
nerabilidad a eventuales presiones del gobierno y de
grupos de interés. Precisamente, esa vulnerabilidad es
una de las razones que explican la inviabilidad de los
antiguos sistemas de reparto. Pero deberia plantearse
la posibilidad de otorgar a tal régimen estatal un gra-
do de independencia similar al que tienen algunos
bancos centrales, con autoridades cuyo mandato exce-
de los periodos de gobierno de las autoridades politi-
cas. Cabe sefialar que una alta participacion de la deu-
da publica en la cartera del sistema de capitalizacién
administrado por el gobierno no invalida su “optima-
lidad”, ya que esa alta proporcién se observa también
en el sistema privado.

Si de todos modos hubiera consenso para prose-
guir en el camino de reemplazar los sistemas de reparto
por sistemas de capitalizacién privada, es imperativo
mejorar el funcionamiento de estos ultimos. Hay dos
aspectos en los que es necesario avanzar urgentemen-
te. Primero, hay que mejorar los incentivos para dis-
minuir aquellos gastos administrativos que no redun-
dan en mejores servicios a los clientes. En segundo
lugar, ha habido situaciones y comportamientos en que
se plantearon agudos conflictos de intereses, que im-
plicaron perjuicios para los ahorristas y que fueron
motivados por la falta de una adecuada separacién
entre las AFP y los bancos. En algunos casos las AFp
fueron “presionadas” a adquirir paquetes accionarios
a precios mas altos que los de mercado, aprovechando
circunstancias como una fusién o la creacién de una
estructura de holding. Y también ha habido casos de
bancos que “descargaron’ activos indeseables en las
AFP, incluso utilizando la triangulacién con otras enti-
dades.

Estos problemas, derivados de la inexistencia o
debilidad de muros divisorios y que por su alcance
exceden el ambito del tema puramente previsional, se
han dado incluso en contextos en que el cumplimien-
to estricto de la legislacion vigente (mayoritariamente
“importada” de paises con buenas practicas) no permi-
tia las operaciones a las que nos referimos.

Lo dicho destaca la importancia de que se exija
el cumplimiento de las normas ya sancionadas, lo que
parece ser débil en la regién. En particular, los orga-
nismos reguladores establecidos por los gobiernos
muestran una tendencia a ser “capturados” por las ins-
tituciones reguladas de mayor peso. Por lo tanto, es
imprescindible reforzar la estabilidad de los funciona-
rios de los entes reguladores y garantizar su invulne-
rabilidad a las decisiones del poder politico; por otro
lado, es preciso impedir que los funcionarios que de-
jan los entes reguladores pasen inmediatamente a tra-
bajar para las empresas que regulaban, sin que medie
un periodo de transicion.

Un elemento que podria contribuir a elevar la tasa
de ahorro es la incorporacién de cotizaciones volunta-
rias adicionales, pero con caracteristicas de liquidez
que las tornen mas atractivas para los futuros pensio-
nados. La ausencia de este factor parece explicar en
buena medida el bajo nivel de los aportes adicionales
en los sistemas que los permiten.

b) Ahorro de las empresas

Hemos sefialado mas atras que el ahorro en Amé-
rica Latina proviene basicamente del sector empresas.
A nivel agregado, se observa que la retencién de uti-
lidades como fuente de fondos de las empresas tiene
un peso mayor en los paises de la regién que en los
paises desarrollados. Ademads de recurrir a incentivos
tributarios y normas contables que desalienten la dis-
tribucién de dividendos, se puede fomentar el ahorro
de las empresas con politicas que estimulen la inver-
sién, ya que una alta rentabilidad de los proyectos
opera como un incentivo “natural” a la reinversion de
utilidades. Esto se debe a que el uso de fondos pro-
pios es la alternativa de mas bajo costo, como lo mues-
tra tanto la literatura tedrica en el campo de las finan-
zas como la evidencia empirica de paises industria-
lizados y de menor desarrollo relativo. En efecto, las
empresas recurren al endeudamiento bancario, a la
colocacién de bonos o a la emisién de acciones nue-
vas cuando los fondos internos son insuficientes. Esta
brecha entre el costo del financiamiento interno y ex-
terno, que constituye la prima de financiamiento ex-
terno, es mas alta en los paises latinoamericanos,
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probablemente porque en ellos los problemas de infor-
macién asimétrica son mas graves.

Pareciera que las empresas en América Latina
estan endeudadas por debajo de los niveles 6ptimos (se
encuentran ‘“‘subapalancadas”), lo cual es coherente con
la existencia de fallas de mercado en el sistema finan-
ciero. Esto puede resultar a primera vista paraddjico,
ya que en la mayoria de los sistemas tributarios de la
region existen fuertes incentivos para endeudarse. Esto
pone de relieve la necesidad de aumentar la profundi-
dad financiera de la economia y desarrollar el merca-
do de capitales para estimular el ahorro y canalizarlo
hacia las empresas con proyectos mas rentables. Pero
una politica en tal sentido debe tratar de compensar el
sesgo en contra de las pYME provocado por todo sis-
tema que induzca al endeudamiento empresarial. Es
clave procurar que las PYME tengan mejor acceso al
crédito.

c) Ahorro del sector piiblico

Una politica fiscal prudente no es sinénimo de
superdvit fiscal o de déficit fiscal nulo, ya que un pais
en crecimiento puede financiar déficit moderados sin
que hacerlo sea necesariamente desestabilizante. Por
otra parte, la recomendacién de alcanzar un superavit
o equilibrio fiscal estd formulada en términos muy
generales y trata a los paises de la regién como si el
conjunto tuviera una homogeneidad de la cual carece.
La imposicién indiscriminada de metas de superdvit
fiscal es excesivamente voluntarista y puede resultar
negativa, incluso en términos de la solvencia fiscal
intertemporal. Las diferencias entre las instituciones
fiscales y también de organizacién politica entre los
paises, implican dispares grados de libertad para el
ejercicio de la politica fiscal. Estas restricciones, que
son especialmente relevantes en paises grandes y fe-
derales, habran de ser tomadas en cuenta eventualmen-
te para formular propuestas de reforma (la
regionalizacién, por ejemplo) que apunten a la raiz del
problema. Hay que tener presente, por otro lado, que
ante la falta de cierta libertad para manejar las politi-
cas monetaria y cambiaria es dificil justificar la auto-
imposicién de un limite al superavit presupuestario, que
en la practica dejaria a los paises en la incapacidad de
moderar siquiera minimamente las perturbaciones que
afecten a sus economias.

Asimismo, es indudable la necesidad de liberar
recursos (ahorro) para la inversion privada. Sin embar-
go, en América Latina no faltan proyectos con alta
rentabilidad social, superior incluso a la de los proyec-

tos que puede encarar el sector privado con la libera-
cién de mds recursos por parte del sector publico.

Por otra parte, a veces los gobiernos hacen esfuer-
zos heroicos de ajuste fiscal para alcanzar metas fis-
cales incorporadas en acuerdos con el FmI; esto los
fuerza a realizar operaciones que generan costos aso-
ciados, los que pueden ser considerables en el largo
plazo. Un ejemplo es la venta de empresas publicas o
paquetes accionarios, o el otorgamiento de concesio-
nes, sin esperar las circunstancias mds propicias para
llevarlas a cabo, por el afan de cumplir con la letra de
las metas fiscales asumidas. Esto no permite aprove-
char el valor potencial de la renta obtenible por el sec-
tor privado y en realidad atenta contra la solvencia fis-
cal de largo plazo, en la medida en que el valor pre-
sente de los ingresos publicos resulta menor.

En otro plano, es frecuente que el sector publico
cumpla un papel adicional: el de obtener las divisas
necesarias para financiar el déficit de cuenta corrien-
te. En efecto, en ciertos paises de la regién el sector
privado es estructuralmente deficitario en sus opera-
ciones externas y su contribucion a la acumulacién de
reservas es negativa, mientras que el sector publico
obtiene recursos en divisas por encima de sus necesi-
dades financieras externas y si contribuye a la acumu-
lacion de reservas y al financiamiento del déficit ex-
terno del sector privado. En este sentido, una reduc-
cion del déficit fiscal podria implicar una depreciacion
de la moneda y/o dificultades para financiar el déficit
de cuenta corriente del sector privado.

d) Los usos del ahorro

El esfuerzo realizado en la dltima década para
ampliar la variedad de instrumentos de ahorro emiti-
dos por residentes y los incentivos (tributarios y de
regulacion) adoptados para promover su adquisicién en
los mercados latinoamericanos no ha producido los
efectos esperados. En la regién hay numerosos ejem-
plos de aumento de los ahorros financieros mientras se
mantuvo o cayo la tasa de ahorro. En muchas expe-
riencias de desarrollo exitosas el consumo de ciertos
tipos de bienes sélo recibié impulso una vez alcanza-
do un nivel de desarrollo considerable. Por ejemplo,
en América Latina las importaciones de bienes de
consumo durables tienen un importante efecto negati-
vo en el balance de pagos. En este caso, la aplicacion
de determinadas restricciones (por ejemplo, tarifarias)
contribuye al aumento del ahorro.

Aparte de los aspectos vinculados con el finan-
ciamiento de la inversién, un tema de primordial im-
portancia es la necesidad de aumentar la eficiencia o
productividad de la inversiéon y mejorar el muy débil
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mantenimiento del capital social que se observa en
nuestros paises (lo que implica una alta tasa de depre-
ciacién). Ciertamente en América Latina hay un am-
plio espacio para ganar con un mejor mantenimiento,
aun para una tasa de inversion neta dada.

2. La intermediacion financiera

a) La concentracion bancaria

Cabe preguntarse si la tendencia a una mayor
concentracién bancaria no debiera ser motivo de pre-
ocupacién. La respuesta dista de ser categdrica. No
todos los sistemas financieros de la regién exhiben un
nivel de concentracién importante. Ademads, el deseo
de reducir ese nivel puede chocar con otros objetivos,
como el de mantener una participacién considerable de
los bancos nacionales. En efecto, en un contexto como
el actual, en que la globalizacién en el terreno finan-
ciero avanza a pasos agigantados, las entidades loca-
les s6lo pueden mantener una participacién significa-
tiva adquiriendo un tamafio importante que les permi-
ta competir con los bancos extranjeros y/o que opere
como barrera a la entrada de potenciales competido-
res. En definitiva, el problema del riesgo moral deri-
vado de la presencia de entidades que son “demasiado
grandes para fracasar” (y tienen, por lo tanto, un se-
guro implicito) debe ser atacado mediante el fortaleci-
miento del marco regulatorio y de la supervisién ban-
caria. El tamafio de los bancos no constituye un pro-
blema per se (como lo prueba el caso canadiense, en-
tre otros), a menos que se combine con un marco
institucional muy débil.

Tampoco se justifica una exagerada preocupacion
por los riesgos de una mayor concentracién bancaria
si ésta se debe a una mayor participacién de entidades
extranjeras, especialmente si se trata de bancos inter-
nacionales de primera linea. El riesgo moral es menor
en este caso, ya que es menos probable, y menos tole-
rable politicamente, que los gobiernos acudan en so-
corro de bancos extranjeros antes que de bancos pu-
blicos o privados nacionales. En este sentido, puede
argumentarse que los riesgos de la concentracién no
son independientes de la nacionalidad de los bancos.

b) Mayor participacion de entidades fordneas

Si bien en principio —a un nivel alto de genera-
lidad— la mayor presencia de instituciones financie-
ras extranjeras aumenta la correlacién internacional de
riesgos sistémicos, esto no parece tener mucha impor-
tancia en el contexto latinoamericano. Evitar la “im-
portacién” de crisis bancarias desde los paises desarro-

llados no es, ni deberia ser, una preocupacién priori-
taria en nuestros paises, donde hay fuentes locales de
perturbaciéon mucho mas importantes. Aunque en teo-
ria la correlaciéon mencionada aumenta, en la regién
esto se asocia a una moderacién del riesgo ya que, en
general, los grandes bancos extranjeros son percibidos
como mas solventes que los locales.

Esto es asi, primero, porque los bancos entrantes
estan en general mds cerca de las “mejores practicas”
financieras que los bancos latinoamericanos. Segundo,
porque (hasta cierto punto) las casas matrices de los
bancos entrantes pasan a actuar como prestamistas de
dltima instancia de sus filiales locales. En la practica
se ha observado incluso que un banco grande de un
mercado emergente de América Latina (Banamex)
capitaliz6 un banco controlado que opera en Argenti-
na (Bansud) y que atravesaba una situacién muy com-
prometida, con tal de no asumir los costos de reputa-
cién que implicaba su quiebra. Por lo tanto, es de es-
perar que bancos cuyas casas matrices se encuentran
en mercados mas desarrollados actiden con similar o
mayor esmero en la solucién de los problemas que
puedan enfrentar sus filiales en esta region.

Finalmente, desde otra perspectiva, la presencia
de estos bancos permite a los depositantes diversificar
su cartera entre instituciones con alcance internacional,
lo cual reduce el riesgo-pais que asumen. Esta es una
alternativa preferible a que la reduccién del riesgo de
los inversores locales se efectie a través de la fuga de
capitales.

En general, la experiencia en América Latina
parece indicar que en la regién es preferible contar con
un sistema de bancos universales bastante concentra-
do. Ha habido casos en que la competencia dentro de
marcos regulatorios débiles llevé a las instituciones
bancarias a adoptar estrategias demasiado arriesgadas
que potenciaron la inestabilidad del sistema financie-
ro. En cambio, una tasa de ganancia mas alta que la
de competencia reduce la probabilidad de corridas
bancarias y los incentivos a enfrentar riesgos. Asimis-
mo, un sistema de banca universal con predominio de
entidades grandes puede contribuir a mejorar la cali-
dad de la gestién y la gobernabilidad de esas institu-
ciones.

No obstante, lo afirmado no significa que el pro-
ceso de concentracion bancaria y la mayor participacion
de entidades extranjeras no tenga derivaciones negati-
vas que sea necesario vigilar activamente. En primer
lugar, una excesiva concentracién u oligopolizacién
puede permitir que las entidades dominantes generen
elevadas cuasi rentas; en ese caso, la intervencion

REFLEXIONES SOBRE EL FINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO - ROBERTO FRENKEL



122 REVISTA DE LA CEPAL 74 -

AGOSTO 2001

estatal se justificaria por la necesidad de corregir esa
falla de mercado y necesitaria un marco regulatorio
que estipulara porcentajes maximos de participacién
e impidiera fusiones que generaran obsticulos a la
competencia. Pero también puede justificar el papel
de los bancos publicos de “primer piso” o minoris-
tas, en la medida en que puedan operar como bancos
“testigo”, obligando a los bancos privados a fijar
precios mas cercanos a los que se darian en un con-
texto mds competitivo.

En segundo lugar, por lo general los bancos mas
grandes (particularmente los extranjeros) siguen prac-
ticas mas conservadoras en el otorgamiento de crédi-
tos. Es frecuente, ademads, que bancos regionales o que
atienden a sectores de considerable riesgo sean reem-
plazados en ciertas localidades por estos bancos inter-
nacionales, lo cual reduce de manera drastica la oferta
de crédito, precisamente para empresas o individuos
con grandes dificultades para mantener un acceso flui-
do al financiamiento (actividad agropecuaria, peque-
flas y medianas empresas, emprendimientos en regio-
nes desfavorecidas, familias de ingresos bajos o me-
dios/bajos, etc.). Por lo demads, cabe sefialar que el nivel
de delegacion de responsabilidades de crédito dismi-
nuye con la mayor participaciéon de bancos extranje-
ros. En la préctica, todo crédito de montos significati-
vos, particularmente los vinculados con el financia-
miento de proyectos de inversidn, son aprobados en el
pais donde el banco tiene su casa matriz. Este es cla-
ramente un resultado indeseable de la mayor partici-
pacién de bancos extranjeros y sugiere que es necesa-
rio asegurar la existencia de una banca local fuerte, ya
sea publica o privada. Por otro lado, si bien es dificil
cuantificar la magnitud de este efecto, desde un punto
de vista macroecondmico la concentracién de la res-
ponsabilidad del crédito en la casa matriz aumenta la
correlacion del ciclo entre los paises latinoamericanos
y entre éstos y los paises de origen de los bancos ex-
tranjeros. La sensibilidad de la inversién a la prima de
riesgo también aumentaria.

¢) La banca publica en el contexto actual

Por todos los motivos indicados mas arriba, el
papel central que le cabe a la banca publica no debe
ser subestimado. Pero indudablemente, la forma en que
dicha banca debe cumplir su papel tiene que ser adap-
tada al nuevo contexto internacional y local. En varios
paises de la regién, muchos de los principales bancos
comerciales contindan en manos del Estado, el que
mantiene una posicion clave en los sistemas financie-
ros domésticos. La banca publica tuvo un papel deci-

sivo en América Latina durante el periodo de indus-
trializacion a través de la sustitucién de importaciones
(1s1). El crédito dirigido aument6 rdpidamente, abarcan-
do a muchos sectores, y se convirtié en una herramien-
ta preeminente para apoyar el desarrollo de la indus-
tria, la agricultura y los programas sociales. Los ban-
cos publicos intentaron suplir las deficiencias de los
débiles mercados de capitales internos como fuente de
financiamiento de largo plazo, pero graves problemas
de gestion los llevaron a acumular enormes quebran-
tos, que atn persisten a pesar de que las politicas de
crédito dirigido se han tornado mas focalizadas y mas
modestas.

Los bancos publicos, en su inmensa mayoria, no
han dado a la evaluacién de los riesgos crediticios la
importancia que merece, y exhiben niveles de recupe-
racion de créditos alarmantemente bajos y tasas de
morosidad extraordinariamente elevadas. Estas institu-
ciones fueron muy vulnerables a las presiones de los
grupos de interés y, en muchos casos, victimas del afan
de lucro. En suma, se convirtieron en un mecanismo
extremadamente ineficiente de canalizacion de subsi-
dios. Incluso en paises desarrollados ha habido expe-
riencias costosas con bancos publicos de primer piso.
Un caso reciente es el del Crédit Lyonnais, en Fran-
cia, que ha exhibido quebrantos importantes, a pesar
del alto grado de profesionalismo de su personal.

Teniendo en cuenta estas consideraciones, ;cudl
deberia ser la funcion de la banca estatal en América
Latina? Tanto la teoria econémica como las experien-
cias del este de Asia sugieren que los programas de
crédito focalizados y bien administrados pueden fun-
cionar bien en muchos casos. Pero cabe preguntarse
cudles son los canales mas idéneos para llevar adelan-
te tal politica. Dados los importantes efectos adversos
que provoca el mal funcionamiento de la banca esta-
tal de primer piso, pareceria imperativo en muchos
casos transformar la banca estatal en banca de segun-
do piso. La banca estatal de primer piso estaria justi-
ficada ante la ausencia o insuficiencia de una adecua-
da atencién de la banca privada en determinadas re-
giones (presumiblemente por la baja rentabilidad de
éstas), o bien frente a una segmentacién que castigue
a las PYME, o si el sistema financiero privado es fuer-
temente oligopdlico y la banca estatal pudiera operar
como un efectivo banco testigo. Existe, ademads, un
papel adicional que la banca piblica puede cumplir
bajo algunos disefios institucionales del sistema finan-
ciero (por ejemplo, en un régimen de convertibilidad,
cuando el banco central estd limitado en su funcién de
prestamista de dltima instancia).
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En cualquier caso, la subsistencia de la banca es-
tatal, mayorista y minorista, s6lo puede justificarse si
se encaran importantes reformas en el gobierno de es-
tas instituciones. Es necesario que la banca estatal de
primer piso se cifia a las normas de regulacién, super-
vision y calificacion de riesgo que rigen en los bancos
privados. Pero, ademads, es necesario evitar la super-
posicién intitil de bancos estatales que “compiten” en
los mismos mercados: esto es ineficiente y significa un
desperdicio de recursos sociales. La necesidad de con-
tar con un banco testigo o que actie de manera
contraciclica cuando la banca privada exhiba gran aver-
sién al riesgo no implica que deba haber numerosas
entidades bancarias ptblicas. Su multiplicidad crearia
el riesgo de que surgiera entre ellas una competencia
estéril por réditos de tipo politico.

Hay algunos principios bdsicos que la banca pu-
blica deberia observar y que, en muchos casos, exigi-
ria un considerable redisefio institucional. Primero,
todo componente de subsidio implicito en las practi-
cas crediticias de estos bancos debe mostrarse en for-
ma transparente y ser presupuestado. La valuacion
correcta de los subsidios es un requisito necesario para
que los contribuyentes tomen conciencia del costo de
mantenimiento de estas instituciones y, por otra parte,
permitiria que las cdmaras legislativas, encargadas de
aprobar el presupuesto gubernamental, ponderaran
adecuadamente su peso dentro del orden de priorida-
des de la politica gubernamental.

Segundo, los bancos publicos, al igual que el
banco central, deben ser completamente independien-
tes de los poderes politicos. A fin de garantizar esa
independencia, los miembros de su directorio deben
tener un periodo de mandato mas largo que el de las
autoridades del Poder Ejecutivo. Asimismo, los direc-
torios de estas instituciones deben incorporar direc-
tores por la minoria politica que sirvan como meca-
nismo de control y auditoria. Por otra parte, una vez
alcanzado cierto nivel de transparencia en las cuen-
tas de estos bancos, se podria establecer sistemas de
incentivos para el directorio y la alta gerencia vincu-
lados con el desempefio.

Tercero, la banca publica o de desarrollo debe dar
prioridad al financiamiento de proyectos vinculados
con la produccién de bienes transables que permitan
incrementar las exportaciones o sustituir importacio-
nes. Por lo tanto, habria que elaborar una lista
jerarquizada que ordene los proyectos presentados se-
gln su capacidad de generar divisas. En principio, los
sectores que no puedan generar ni ahorrar divisas no
deberian recibir mucha asistencia crediticia de parte de
esta banca, y deberian buscarla en el sector privado.

Cuarto, un capitulo especial merece el sector de
las pyME. Para estas empresas se podria justificar un
componente de subsidio, aun tratindose de actividades
no transables, si su potencial de generacién de empleo
estuviese muy por encima del promedio. En este caso,
tal vez convenga subsidiar con fondos presupuestarios
la tasa de interés activa para los préstamos a las PYME,
distribuyendo el subsidio entre los bancos de acuerdo
con la menor tasa activa propuesta. Este tipo de ins-
trumento es muy eficiente, dado que tiene una alta
eficacia con una erogacion relativamente pequeiia. El
arriendo con opcién de compra (leasing) es otro ins-
trumento que puede ser muy til para contrarrestar los
efectos de las altas tasas de interés y la exigencia de
garantias reales excesivas para otorgar a las PYME prés-
tamos destinados a la adquisicién de maquinaria. En
muchos paises de América Latina el marco juridico no
es del todo adecuado para este tipo de operacién y
deberia ser reformado. En particular, seria convenien-
te exigir a los bancos que establezcan filiales separa-
das para hacer contratos de leasing. También seria
deseable que se permitiera la amortizacién del activo
(para el locatario) en un plazo igual o menor que el
periodo de vigencia del contrato de /easing. Ademas,
para que este tipo de contrato resulte atractivo es casi
imprescindible que los pagos de las cuotas sean
deducibles de impuestos para el locador. Por el lado
de la demanda, la experiencia indica que un aspecto
de importancia no menor es el de preparar la carpeta
de crédito para el banco. Al respecto puede pensarse
en impulsar en toda la regién un sistema de consultoria
al modo chileno (es decir, el de subsidiar parte del
costo de la compra de servicios a profesionales habi-
litados con ese fin por el Estado), o bien en recurrir a
un esquema de presentacién simplificada como el de
la Small Business Administration de los Estados Uni-
dos. En este ultimo caso, el formulario simplificado se
podria concordar con los bancos. Ambos esquemas
pueden complementarse si la consultoria no se restringe
a la tramitacion del crédito sino que comprende tam-
bién la gestién del proyecto para el cual se pide el
préstamo.

Hay un consenso generalizado acerca de la con-
veniencia de impulsar o reforzar las Sociedades de
Garantias Reciprocas (sGr). En los paises de mayor ta-
maiio de la regién, donde cabe esperar un nimero sig-
nificativo de operaciones (lo cual disminuiria el costo
medio de administraciéon) también puede considerarse
la alternativa de un Fondo Publico de Garantia. Si se
opta por un sistema mixto, este fondo deberd actuar
como entidad prestadora de contragarantias, haciéndose
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cargo de parte del riesgo asumido por las sGr. Hay que
tener presente que la existencia de un Fondo Piblico
de Garantia no debe, en ningtn caso, eliminar la ne-
cesidad de que las sGrR demuestren su eficacia a tra-
vés de una gestion de estricto rigor profesional a la hora
de evaluar proyectos. En este sentido, podria pensarse
en un sistema en el cual el costo del reaseguramiento
sea inversamente proporcional a la eficacia de la sGr,
medida sobre la base del indice de falencia de las ope-
raciones avaladas.

Otros instrumentos que deberian estimularse son
los Fondos de Riesgo y la figura del Fideicomiso de
Crédito. Con ellos se puede dar mayor eficiencia a la
utilizacién de los recursos publicos disponibles y apro-
vechar mejor la capacidad prestable, gracias a la par-
ticipacidon de grandes inversores institucionales del
sector privado. Para optimizar el uso de los fideicomi-
sos es conveniente focalizarlos en microempresas y en
pequefios emprendimientos, ya que los proyectos de
esta indole son los que tienen mas dificultades para
acceder al sistema bancario y, por lo tanto, carecen de

alternativas de financiamiento. En lo que se refiere a
las microfinanzas, no deberia subestimarse el papel de
las cooperativas de ahorro y crédito. Si bien la expe-
riencia regional es matizada, pues exhibe algunos no-
torios éxitos y fracasos, estas instituciones son espe-
cialmente aptas para brindar financiamiento a las PYME
y a los sectores de menores ingresos, al mismo tiem-
po que consiguen niveles satisfactorios de recuperacion
de los créditos. Pero es necesario adaptar las normas
regulatorias y el marco legal para asegurar que pue-
dan sostener la competencia con los bancos comercia-
les y para solucionar los problemas de gobernabilidad
que frecuentemente las aquejan.

Quinto, en la medida en que sea posible, la ban-
ca publica debe compartir el financiamiento con la
banca privada. Es decir, se debe tratar de evitar una
participacion excesiva de la primera en la financiacién
de los proyectos. Lo ideal seria reducir la financiacién
publica al minimo pero procurando compartir parte del
riesgo (no asi el financiamiento) del proyecto a través
de un sistema de garantias.
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La reforma que los paises de América Latina emprendieron
durante el decenio de 1990 en el sector bancario constituy6 un
importante avance, pero ha resultado insuficiente. Si bien es
cierto que la regién en su conjunto adelanté en ella de manera
significativa, particularmente en la disminucién del papel del
Estado; que se perfeccionaron los mecanismos de mercado y
el marco regulatorio en que operaban las instituciones banca-
rias y que al mismo tiempo se incremento la presencia de ope-
radores extranjeros, no es menos cierto que, en su mayoria, los
paises latinoamericanos siguieron experimentando crisis
sistémicas o severas inestabilidades bancarias. Esto indica que
aun existen temas pendientes que deben ser abordados para
contar con un sector bancario sélido en la regién. Destaca
entre ellos la necesidad de avanzar mas hacia una mayor auto-
nomia efectiva de los entes fiscalizadores, separando la super-
vision bancaria de las decisiones econdémicas y politicas co-
yunturales. La supervisién bancaria debe considerarse una
cuestion de Estado, lo que significa privilegiar su caracter téc-
nico y profesional: para superar las dificultades en la materia
es esencial una genuina voluntad politica de llevar a cabo las
transformaciones requeridas. El articulo destaca la necesidad
de abordar algunos temas estructurales, como la supervisién
de conglomerados financieros, la concentracién excesiva del
mercado a nivel nacional y regional en unas pocas institucio-
nes, y su relacién con las redes de seguridad para contener
crisis sistémicas, que resultan insuficientes. En cuanto a los
aspectos regulatorios, el estudio considera que es preciso me-
jorar la transparencia y las reglas del mercado en general, asi
como los mecanismos de evaluacién del riesgo de cartera y de
créditos relacionados, especialmente en lo que se refiere a la
aplicacion efectiva de las normas existentes.
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I

Introduccion

Tradicionalmente, las recomendaciones de politica para
reformar el sector financiero en los paises de América
Latina no consideraban los aspectos relacionados con
el papel que desempeiia la supervision bancaria. Esta
situacién cambié en el decenio de 1990, pues fueron
incluidos por los expertos como una preocupacion cen-
tral para la estabilidad y crecimiento de la economia.
Por su parte, los organismos financieros internacionales
y los gobiernos centraron su atencién en aspectos de su-
pervisioén bancaria como una manera de completar el
conjunto de reformas que, entre otras, abarcaban la
apertura comercial, la reforma tributaria, la desregula-
cion del sector financiero y las privatizaciones. La su-
pervisidn bancaria se incorpord en su agenda en gran
medida por el influjo de las crisis financieras que se des-
encadenaron en diversos paises del mundo.!

Las crisis financieras de la década de 1990 pusie-
ron de manifiesto que la liberalizacién bancaria debe
ser precedida por una reforma de la regulacién y de la
supervision que dote a las entidades responsables del
conocimiento, las herramientas y las facultades para
desempenar una actividad de supervision preventiva y
oportuna. Esto debe ir acompafiado de una estructura
adecuada y una disciplina de mercado que contemple
incentivos para los distintos actores. Asi, los propieta-

I

rios de los bancos deben aportar capital segtn el per-
fil de riesgo que la institucién bancaria desea mante-
ner y sufrir las consecuencias de las decisiones asocia-
das a una mala gestion. Los depositantes, por su par-
te, deben informarse acerca de la situacién de las ins-
tituciones en las que mantienen sus recursos y sopor-
tar también las eventuales consecuencias adversas de
sus decisiones. De la misma forma, los supervisores
deben suministrar a los agentes la informacion nece-
saria, presentada de manera adecuada y oportuna, la-
bor en la cual pueden colaborar agentes privados como
los auditores externos y las empresas de clasificacion
de riesgo. Por ultimo, los supervisores deben contar con
las facultades necesarias y autonomia para ejercerlas,
de modo que puedan actuar de manera oportuna y
proporcional a las situaciones que enfrenten.

Este trabajo analiza los problemas de supervision
bancaria en América Latina. En la seccion II siguiente
se examinan las reformas emprendidas en la banca
latinoamericana en los afios noventa. En la seccién II1
se pasa revista a los principales efectos de la liberali-
zacién bancaria en la regién. En la seccién IV se rese-
fan los problemas actuales de los sistemas de super-
vision latinoamericanos y en la seccién V, por dltimo,
se presentan las principales conclusiones.

Reformas del sistema bancario

En América Latina, la reforma del sector financiero
efectuada en los aflos noventa difiere de un pais a otro.
Asi, algunos paises optaron por reformas legales de
fondo: Chile, México, El Salvador, Bolivia, Venezue-
la, Ecuador, Honduras, Paraguay, Peri y Panama.

! Es sorprendente la ausencia de esta dimension en las recomenda-
ciones de politica a la luz de la experiencia de paises como Chile,
que frecuentemente se sefialaban como ejemplos de reformas, ya
que la crisis que vivi6 el sector en 1982 fue extremadamente cos-
tosa, y se origind en la cldsica combinacién de politicas macroeco-
némicas inadecuadas y una muy deficiente supervision bancaria
(Marshall, 1991; Edwards, 1995; Ffrench-Davis, 1999).

Otros se inclinaron por reformas parciales que, sin
embargo, significaron importantes cambios: Colombia
y Costa Rica. Y otros paises, por ultimo, sélo modifi-
caron determinados aspectos de la legislacion, pero con
un impacto importante: Argentina, Guatemala y Uru-
guay. Brasil, por su parte, produjo un cambio signifi-
cativo en su mercado sin introducir modificaciones
legales (Aguirre,1998).

A pesar de estas diferencias, se perciben claras
regularidades en las reformas emprendidas en la ma-
yor parte de la regidn. Asi, se observa una reduccioén
de la participacion estatal en los sistemas bancarios de
los principales paises. En Argentina, por ejemplo, entre
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1990 y 1996 el niimero de bancos estatales disminuyd
de 36 a 20 (Leipziger, 1999). Asimismo, en Brasil se
emprendié un proceso de reestructuracion de la mayor
parte de los bancos estatales, en el cual se ha con-
siderado su privatizacion.

Otro aspecto sobresaliente ha sido el incremento
de la participacion extranjera en el sector. En Brasil,
por ejemplo, a principios de 1999 un 20% de los acti-
vos del sistema bancario estaban en manos extranje-
ras, siendo que a mediados de los afos ochenta lo es-
taba casi el 5%. En Argentina las cifras son igualmen-
te importantes: en efecto, el nimero de bancos extran-
jeros pasé de 14% a 19% del total de las instituciones
bancarias y, lo que es mucho mads significativo, en 1999
la participacién de los bancos extranjeros en el total
de colocaciones alcanzé a un 25%; por otra parte, ac-
tualmente cuatro de los 10 principales bancos del pais
son extranjeros.

Uno de los principales propésitos de las reformas
fue la ampliacién del ambito de negocios de las insti-
tuciones bancarias. Asi, en todos los paises se procurd
ampliar la gama de los negocios que pueden desarro-
Ilar los bancos en su calidad de intermediarios finan-
cieros, para abarcar operaciones de factoraje, leasing
y otros servicios financieros que fueron directamente
incorporados a las actividades permitidas de los ban-
cos. Asimismo, se facilité la participacioén de las ins-
tituciones bancarias en actividades relacionadas con los
mercados de valores, en particular el corretaje de va-
lores, los seguros (underwriting) y la administracion
de fondos. En general, las instituciones bancarias no
llevan a cabo directamente la actividad aseguradora,
aunque en algunos casos se les ha permitido la co-
mercializacion de seguros, pero no en forma directa.

Sin embargo, cabe destacar que existen marcadas
diferencias en la forma juridica por la cual los bancos
pueden incursionar en nuevas actividades. En algunos
casos son ellos los que desarrollan directamente tales
actividades y en otros pueden llevarlas a cabo a través
de sociedades filiales u otro tipo de figuras legales.?

Ademas de la expansion de las actividades ban-
carias derivada de las reformas a los sistemas finan-

2 Véase un anilisis més detallado en Aguirre (1998). Este autor
anota, por ejemplo, que en una muestra de 17 paises, los bancos
podian prestar servicios de leasing financiero de manera directa en
el 70% de los casos y de manera indirecta en el 24% de ellos. Por
otra parte, en el 65% de los casos pueden prestar servicios de ase-
guramiento de manera directa y en un 29% sé6lo mediante una so-
ciedad filial.

cieros, durante los afios noventa hubo en la regién una
reduccion drastica y sistemadtica de la intervencion
estatal en el sistema bancario, lo que ha recibido usual-
mente el nombre de “desregulacion”. En todos los
paises se observé una liberalizacion de los controles
sobre las tasas de interés (normalmente tanto activas
como pasivas), los requisitos de encaje y las decisio-
nes de asignacion de créditos. Esto sin perjuicio de que
algunos paises mantuviesen en algunos casos subsidios
para ciertos créditos de fomento.

Sin embargo, la reduccién de los altos requisitos
de encaje que prevalecian en la mayor parte de los
paises de la regién ha tenido una evolucién dispar;
estos requisitos han disminuido en muchos paises, pero
las rebajas han sido modestas en un nimero importante
de ellos.

Un sistema bancario sano se fundamenta, entre
otras cosas, en dos pilares basicos (cuadro 1). EI pri-
mero es el conjunto de condiciones de operacién del
mercado: es decir, si existen restricciones a lo que los
bancos pueden hacer y a la forma de hacerlo. El segun-
do es la calidad de la supervision bancaria. Es impor-
tante entonces avanzar en el fortalecimiento de la su-
pervision bancaria antes de que se produzca la apertu-
ra, pues de lo contrario es muy posible que el proceso
desemboque en una crisis del sector. Ademads, ese for-
talecimiento es una condicién necesaria para abordar
la continua ampliacién del ambito de los negocios
bancarios (Goldstein y Turner, 1996).

Es interesante observar lo que ocurrié con la su-
pervisién bancaria al momento de realizar las reformas
de las legislaciones en este sector.’ En Argentina, E1
Salvador, Nicaragua, Panama, Pert y Uruguay las
modificaciones en el sector bancario fueron acompa-
fladas por el inicio de reformas importantes en las acti-
vidades de supervision. En Bolivia, Colombia, Costa
Rica, Ecuador, Guatemala y Honduras hubo cambios
en los sistemas bancarios sin una reforma de igual
magnitud en la supervisién.*

En un tercer grupo de paises —Brasil, México y
Venezuela— no hubo modificaciones de la legislacion

3 La evaluacién de si hubo o no modificaciones sustantivas en los
instrumentos y métodos de supervisién puede ser en algunos casos
subjetiva. Se ha optado, sin embargo, por recurrir a la informacién
que contiene el trabajo de Lora (1998), pues corresponde a una
evaluacion general de las reformas en América Latina y el Caribe.
4 De acuerdo con la informacién de Lora (1998) en Bolivia, Ecua-
dor y Guatemala hubo algunos avances. En Colombia la supervi-
sién bancaria era buena antes de la modificacion de 1990 y en Costa
Rica no hubo modificaciones.
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CUADRO 1

América Latina: Reforma bancaria y fortalecimiento de la supervision?

Fortalecimiento de la supervision

Si

No

Si Argentina (1992), El Salvador (1990),
Nicaragua (1990), Panama (1998),
Perid (1990), Uruguay (1985),

Reforma bancaria
en el decenio de 1990

No Chile (1986 y 1989).

Bolivia (1993), Colombia (1990), Costa Rica
(1988), Ecuador (1992), Guatemala (1991),
Honduras (1991).

Brasil (1988), México (1989), Paraguay
(1988), Venezuela (1989).

Fuente: elaborado sobre la base de Lora (1998) y Aguirre (1998).

4 En base a la informacién de Lora (1998) y Aguirre (1998), hemos optado por clasificar si hubo o no un fortalecimiento de las funciones
de supervision junto con las reformas bancarias, cuando las hubo. Los casos en que hubo mejoras modestas se consideran “no reforma-
dos”. En este sentido, no se hace un juicio sobre la calidad de la supervision antes de las reformas, sino sélo si hubo o no un fortaleci-

miento paralelo a las reformas legales que desregularon el sector.

bancaria ni de la supervision, pero si se efectué una
desregulacién del sector, eliminando los controles so-
bre las tasas de interés, los encajes y la orientacion de
los créditos. Ademads, se permiti6 el acceso de provee-
dores extranjeros a los mercados locales. Asi, por ejem-
plo, a partir de 1988 Brasil autorizé el acceso de nue-
vos proveedores, tanto nacionales como extranjeros, y
emprendi6 la privatizacién de varios bancos estatales.
Asimismo, México comenzé en 1989 la privatizacion
de los bancos que fueron nacionalizados a raiz de la
crisis de 1982; en este caso la desregulacién se vio
impulsada también por las negociaciones del Tratado
de Libre Comercio (TLc) de América del Norte, cuyo
capitulo sobre servicios financieros significé una aper-
tura graduada del mercado mexicano en favor de los
proveedores de servicios financieros de los paises
miembros. Sin embargo, estas modificaciones no es-
tuvieron acompaifiadas de un fortalecimiento de la su-
pervision bancaria.

Un caso aislado es el de Chile, pais que modific
su legislaciéon bancaria a mediados del decenio de
1980, siendo los aspectos centrales de la reforma la
correccion de las deficiencias de supervision que lle-
varon a la crisis financiera de 1982 y a la ampliacién
de los negocios. En 1989 se efectudé una segunda mo-
dificacién orientada especialmente a cambiar los tér-
minos y condiciones en que se habia pactado la llamada
“deuda subordinada” que mantenian los principales
bancos con el Banco Central y que correspondia a la
adquisicién de la cartera mala que debid realizar el
instituto emisor como parte de la operacion de rescate
de la crisis. Posteriormente, en 1997, se llevo a cabo
una amplia reforma del sector, que combiné la apertu-

ra de la actividad bancaria a nuevos negocios y su
internacionalizacion, con el reforzamiento de los me-
canismos de supervision.

Resulta interesante analizar si las reformas de la
supervision bancaria en la region ocurrieron antes del
proceso de desregulacion del sector o durante ese pro-
ceso, y si eso tuvo o no consecuencias posteriores. En
el cuadro 2 hemos clasificado los paises de América
Latina aplicando dos criterios: si sufrieron algin tipo
de crisis bancaria o sus sistemas financieros estuvie-
ron bajo una fuerte presiéon que no llegd a convertirse
en crisis bancaria, y si fortalecieron o no la supervi-
sién del sector bancario.’

Como se observa en el cuadro 2, s6lo en Argen-
tina se registré una crisis posterior a reformas acom-
pafiadas del fortalecimiento de la supervisiéon banca-
ria. Esta crisis tuvo su origen en una perturbacion ex-
terna, pero se agravoé por la debilidad de la supervision
en un area clave: los bancos estatales. Tres aspectos
vinculados explican la gravedad de la crisis. En pri-
mer lugar, la cartera vencida de los bancos provincia-
les alcanzaba a cerca de un 40%. Segundo, los bancos
comerciales habian prestado sumas importantes a ban-
cos provinciales que no se encontraban en una buena
posicién financiera; estos ultimos y sus operaciones
eran dificiles de supervisar por consideraciones de

3 El cuadro no pretende establecer una causalidad. Como sefiala-
mos a lo largo de este articulo, las crisis bancarias tienen diversos
origenes, entre los que cabe destacar las perturbaciones macro-
econdmicas. Sin embargo, la menor o mayor calidad de la supervi-
sién bancaria es clave al momento de explicar el origen de una
crisis o bien su agravamiento.
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CUADRO 2

América Latina: Crisis bancarias posteriores a las
reformas y fortalecimiento de la supervision

Fortalecimiento de la supervisién junto con las reformas

Si No

Si Argentina (1995). Bolivia (1994), Brasil (1994), Colombia
Crisis o problemas (1998), Costa Rica (1994), Ecuador (1995),
significativos bancarios Meéxico (1994), Paraguay (1995),
posteriores a las Venezuela (1994).
reformas?®

No Chile, El Salvador, Nicaragua, Perd,

Uruguay.

Fuente: Lora (1998) y Frydl (1999).

2 Se consideran crisis bancarias los casos en que existen corridas, cambios bruscos en las carteras, cierre de bancos o intervencion oficial.
Se consideran problemas significativos los casos en que existen deficiencias que no alcanzan a ser crisis, pero ponen en riesgo la esta-
bilidad e integridad del sistema. Entre paréntesis figura el afio de inicio de la crisis.

cardcter politico. Y tercero, también contribuyeron a
agravar la crisis las restricciones de politica derivadas
del régimen de cambio (Leipziger, 1999).

Se observa en el cuadro 2 que aquellos paises que
fortalecieron la supervision bancaria durante el proce-
so de reformas no sufrieron crisis de cardcter sistémico
ni problemas serios. Esto no significa que no existie-
sen episodios aislados que afectaran severamente a
bancos individuales, como sucedio en Perti a comien-
zos de 1999, sino que ellos fueron manejados adecua-
damente, recurriendo incluso a la liquidacién de las
instituciones con problemas y dando asi el supervisor
una sefial adecuada.

Los casos de México y Brasil son particularmen-
te importantes por el peso de estos paises en la region.
En el primero se dio una combinacion de factores que
explican la ocurrencia de una crisis bancaria, entre los
cuales destaca el manejo de la politica macroeconémica
de estabilizacion, especialmente del tipo de cambio. Sin
embargo, existieron también factores asociados a las
politicas que se aplicaban en el sector financiero y en
la supervision, entre las cuales resaltaban particular-
mente la rapida creacién de bancos luego del proceso
de privatizaciones que tuvo lugar a partir de 1989 y la
insuficiente evaluacién de la capacidad patrimonial de
los adquirentes. Hubo ademads un auge de créditos,
especialmente de consumo, sin que las instituciones
bancarias aplicaran una adecuada politica de analisis
del riesgo crediticio y sin que la entidad supervisora
previera las consecuencias del fenémeno.

Brasil, por su parte, también vio crecer con rapi-
dez el numero de instituciones de crédito, de 111 en
1988 a 214 en 1994, cuando se declar6 la crisis. Sélo

en 1989 se otorgaron 73 nuevas licencias. Segin
Bydalek (1999), eran varias las debilidades que pre-
sentaba el sistema bancario brasilefio al momento de
iniciarse la crisis. Entre ellas cabe mencionar la falta
de transparencia de la informacién disponible: por
ejemplo, no existia mds informacién individual sobre
los bancos que la que éstos publicaban en sus balan-
ces. Asimismo, la legislacién mostraba numerosos
vacios y el mecanismo para ponerla en vigor era dé-
bil, especialmente en lo que tocaba a las autoridades
de supervision, lo que alentaba un comportamiento
arriesgado por parte de los administradores y duefios.
Al igual que en el caso de México, la historia inflacio-
naria de Brasil habfa inhibido la creacién de una cul-
tura de crédito que permitiera un adecuado andlisis del
riesgo. Por ultimo, la continua movilidad de los prin-
cipales funcionarios encargados de la politica mone-
taria y de la supervisioén creaba un grave problema de
estabilidad. Lo mismo que en Brasil, en el caso de la
crisis mexicana quedé en evidencia la falta de oportu-
nidad y calidad de la informacién contable de los ban-
cos que estaba disponible.

En Colombia, el proceso de reforma incluyé dos
modificaciones legales, en 1990 y 1993, que apunta-
ban a superar las debilidades registradas en el sector
bancario como consecuencia de la represion financiera
(véase Steiner, Barajas y Salazar, 1998). En este con-
texto, se facilité el acceso de nuevos operadores y
fueron modificadas las reglas sobre fusion, adquisi-
cién y liquidacion de bancos. Asimismo, se liberali-
76 el acceso de proveedores extranjeros. Entre 1991 y
1996 el sector ptiblico disminuyé su participacién en
los activos bancarios desde un 55% a un 20% del total
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y, pese a haberse facilitado el acceso de proveedores
extranjeros, la participacion de éstos sélo aumenté li-
geramente: de 7.6% a 9.7% del total de activos.

En Pert se observa una evolucion similar en cuan-
to a reduccidn de la participacién del sector ptiblico en

I11

el sistema bancario. En 1990 la banca comercial elevd
su participacién en el total de depdsitos del sector
bancario de 55% a 87%, en tanto que el sector publi-
co diminuy6 la suya a un 12% y la banca de fomento
desapareci6 (Rojas, 1998).

Efectos de la liberalizacion en la

actividad bancaria

Al evaluar el resultado de las reformas en el sector
financiero, debe tenerse en cuenta que la segunda mi-
tad del decenio de 1990 fue muy inestable, especifica-
mente a partir de las crisis del “tequila” primero, la
crisis asidtica después y finalmente la crisis rusa, lo que
evidentemente repercuti6 en la trayectoria de las prin-
cipales variables.

Por otra parte, la profundidad del sector bancario
(medida como la raz6n entre el M2 y el piB) se
increment6 entre 1990 y 1999: asi, por ejemplo, en
Bolivia pasé de 24.5% a 49%, en Brasil de 25% a 31%
y en Pert de 22% a 31%. Mayor aun resulta el aumento
si se comparan los afios 1980 y 1999: en Brasil la ci-
fra pasa de un 12% a un 31%, en Chile de un 26% a
un 51%, en Argentina de 25% a 31% y en México per-
manece practicamente estancada (grafico 1).

Al analizar los indicadores financieros se obser-
va que la calidad de la cartera ha evolucionado de
manera diversa en la regién (cuadro 3).° En algunos
paises ha mejorado y en otros empeorado. Cabe des-
tacar que un deterioro del indice de cartera vencida
puede estar reflejando distintas cosas: por ejemplo,
problemas macroeconémicos que afectan la capacidad
de pago de los deudores, o bien reglas mds estrictas
de supervision establecidas por las entidades regulado-
ras, lo que significa un indice mds realista y no nece-
sariamente un deterioro de la cartera. Asi sucedi6 en
Meéxico con posterioridad a la crisis “tequila”. En cam-
bio, en algunos casos un mejoramiento del indice debe
ser mirado con cautela. Ecuador, por ejemplo, exhibid
en 1998 un indice significativamente mejor que el

6 Los autores agradecen los antecedentes proporcionados por Ratil
Romero, de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Finan-
cieras de Chile, para la elaboracién de este cuadro.

promedio del decenio de 1980: sin embargo, la crisis
que vivié en 1999 deja en claro que aquél no estaba
reflejando de manera genuina la situacién de cartera
vencida del sistema.

El mejoramiento de la relacion entre provisiones
y cartera vencida que se observa en la mayor parte de
los paises indica que los sistemas han buscado contar
con los recursos necesarios para enfrentar las posibles
pérdidas asociadas al riesgo de la cartera de los ban-
cos. Aunque se observan mejoras, todavia se requie-
ren avances en algunos paises para lograr que la cartera
vencida esté plenamente cubierta por las provisiones.

En materia de rentabilidad, las cifras del cuadro 3
muestran una realidad diversa en los distintos paises
de la regién. En efecto, en algunos de ellos la rentabi-
lidad a fines del decenio de 1990 es claramente mejor
que el promedio observado en el de 1980. En otros,
sin embargo, exhibe un evidente deterioro (aunque
debe tenerse en cuenta que las cifras muestran la si-
tuacion en el afio de la crisis asidtica).

En cuanto a los niveles de capital que registran
los sistemas, existe una clara tendencia al fortaleci-
miento de la relacidn entre capital y reservas, por un
lado, y activos, por otro, lo que refuerza el efecto fa-
vorable que ha tenido en la solvencia la mayor cober-
tura de la cartera vencida con provisiones. Esto es un
reflejo del proceso de reestructuracion que se vivid en
la mayoria de los paises en que la privatizacion de las
instituciones, las fusiones y las adquisiciones que se
dieron en la mayor parte de los mercados, resulté en
sistemas bancarios mas capitalizados. De igual mane-
ra, luego de la entrada en vigor de las exigencias de
capital recomendadas por el Comité de Basilea en 1988,
ha surgido una especial preocupacion por el respaldo
patrimonial de los bancos, y el estandar originalmente
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GRAFICO 1
América Latina: Profundidad bancaria, 1980-1999
(M2 como porcentaje del PIB)*
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01980  25,0% 18,8% 11,8% 26,0% 20,3% 23.9% 21,5% 22,0% 29,1% 23,4% 21,2% 39,5% 36,2%

W1990 11,5% 24,5% 25,4% 40,0% 19,3% 21,8% 21,3% 31,7% 21,7% 19.8% 22,2% 61,2% 32,3%
01995  18.4% 42,5% 29,7% 39,0% 19,1% 30,8% 25,0% 28,3% 29,1% 28,2% 18,7% 37,7% 25,3%
01999  31.0% 49,1% 31.2% 51.4% 25,7% 65,6% 23,3% 45,5% 26,0% 32,5% 31,1% 48,6% 45.9%

Fuente: FMI (varios afos).

4 El M2 corresponde a la suma de las lineas 34 y 35 de los cuadros de la fuente citada. Las cifras de Brasil y Ecuador corresponden a 1998.

CUADRO 3

América Latina: Principales indicadores del sector bancario, 1980-19992

(Porcentajes)
Pais Cartera vencida / Provisiones / Rentabilidad Capital y reservas /

colocaciones cartera vencida activos

1980-87 1998 1980-87 1998 1980-87 1998 1980-87 1998
Argentina 252 10.4 19.9 65.2 28.7 2.3 10.1 11.5
Bolivia 20.6 4.5 444 57.9 -2.5 7.8 13.0 8.5
Brasil 1.1 7.4 87.7 113.3 62.3 6.9 7.4 8.9
Chile 4.5 1.6 136.4 1339 43 11.7 5.8 6.4
Colombia 7.4 9.9 70.6 38.1 -14.6 11.6 5.6 10.5
Ecuador 13.4 5.3 138.5 20.7 7.7 55 15.2
Guatemala 4.4 46.5 8.2 13.3 8.2 8.1
Honduras 19.1 4.8 29.8 48.9 35 17.3 7.1 9.9
México 1.6 9.1 60.0 67.4 40.3 6.3 2.0 8.8
Pertd 3.7 6.9 148.8 92.0 25.5 9.5 6.5 9.0
Uruguay 26.0 9.7 4.8 68.2 -0.3 5.6 6.2 15.6
Venezuela 10.8 42 150.3 10.8 0.05 4.8 13.8

Fuente: Morris, Dorfman, Ortiz y Franco (1990); Latin Finance (varios afios).

4 Las cifras no son necesariamente comparables debido a modificaciones en las definiciones empleadas por los paises.
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disefiado para el Grupo de los Diez se ha transforma-
do en un requisito de general utilizacién.

Si los sistemas de supervision cuentan actualmen-
te con los elementos esenciales para realizar una su-
pervision efectiva, como afirman los propios regula-
dores, cabe preguntarse por qué la mayoria de los pai-
ses ha registrado algun tipo de crisis o problema serio
en el sector. Del andlisis de las legislaciones compa-
radas, y en opinién de los propios supervisores, se
desprende que hoy existen los instrumentos necesarios
para llevar a cabo una supervisiéon adecuada. Tedrica-
mente, los supervisores tienen facultades para autori-
zar el funcionamiento de nuevos bancos, establecer y
evaluar los requisitos que deben cumplir los accionis-

IV

Consideraciones

Como se resefid en la seccion anterior, en América
Latina el decenio de 1990 se caracteriz6 en general por
un avance significativo en la legislacion y la regula-
cioén bancaria, por cierto con diferencias de ritmo y
profundidad entre los distintos paises considerados. Sin
embargo, existe atin una serie de dificultades que de-
ben ser abordadas para ir superando las deficiencias
que todavia subsisten o bien las que han surgido del
propio proceso de reformas y de los cambios experi-
mentados a nivel global por la economia, la industria
financiera y la tecnologia.

Para facilitar su andlisis hemos agrupado esas
tareas pendientes en torno a cuatro temas: estructura y
funcionamiento del mercado; autonomia y facultades
de los 6rganos supervisores; mejoramiento de la regu-
lacién, y mejoramiento de la supervision.

1. Estructura y funcionamiento del mercado

En el decenio de 1990 se observo en la mayor parte
de la regién la tendencia a que el nimero de bancos
disminuyera; en términos generales esta evolucién
debiera considerarse favorable, ya que inicialmente
habfa un gran nimero de instituciones muy pequefias,
lo que suele traer consigo ineficiencias —es decir, un
alto costo de intermediacién— y la menor solvencia y
mayor inestabilidad de instituciones bancarias muy
pequenas.

tas y/o administradores de las instituciones bancarias,
aprobar traspasos de propiedad (salvo en Argentina y
Paraguay) y efectuar controles de estructura. Asimis-
mo, en la mayoria de los paises de la regién hay limi-
tes a los créditos en general y a los créditos relaciona-
dos en particular. En el 70% de los paises se utiliza
informacion consolidada; en todos se controlan la sol-
vencia, la calidad de los activos, la liquidez y las po-
siciones en divisas, y en el 70% se supervisan las
operaciones fuera del balance (Livacic y Sdez, 2000).

La razén de la aparente contradiccion sefialada
radica en que, a pesar de los progresos alcanzados, atin
falta abordar una importante agenda de trabajo en el
ambito de la supervision.

y recomendaciones de politica

Muchos son los factores que explican la reduccién
del nimero de bancos. Primero, las crisis bancarias que
siguieron ocurriendo en la region en el decenio traje-
ron aparejada la salida de algunos bancos del merca-
do, por quiebra o por haber procedido las autoridades
a liquidarlas. Segundo, la regién vivi6 en esa década
el proceso global de adquisiciones, absorciones y fu-
siones que ha caracterizado también a los sistemas
bancarios de los Estados Unidos, Europa y Japén. Aun
mads, en buena medida el proceso de consolidacion
bancaria en el continente es una consecuencia de fu-
siones que han ocurrido entre dos o mas instituciones
en los mercados desarrollados. Tercero, tras la conso-
lidacién de la industria bancaria en América Latina se
hallan los procesos de estabilizacién macroecondémica
que tuvieron lugar en la regién (como el Plan Real de
Brasil en 1994, que redujo fuertemente la inflacién y
con ello cambi6 la naturaleza del negocio bancario en
ese pais, pues antes de la estabilizacion de precios éste
consistia en una mera recaudacién del impuesto-infla-
cion). Por tdltimo, cabe destacar en especial el esfuer-
7o desplegado por algunas autoridades supervisoras
nacionales que, empenadas en lograr entidades mas
eficientes y con mayor solvencia, han “inducido” en
sus jurisdicciones nacionales un proceso de consolida-
cion de la industria que se ha visto facilitado por la ola
internacional de fusiones y adquisiciones, asi como por
el interés de los accionistas extranjeros por ingresar al
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mercado. Este proceso se agudiz6 en la segunda mi-
tad de los afios noventa y ha tenido especial vigor en
Argentina, Brasil, Chile, México y Venezuela.

En este contexto —un nimero menor de bancos
de mayor tamafio— y si se diera una evolucién de tipo
pendular, podrian surgir algunos riesgos como el de
una excesiva concentracion de la industria. Después de
la dltima fusion bancaria autorizada en México (BBVA-
Banamex), el banco mas grande en ese pais tiene una
participaciéon de mercado superior al 30%; una situa-
cion similar podria producirse en Chile (Santander-
Santiago) y existe hace varios afios en Perd (Banco del
Comercio). El mismo proceso se ha iniciado en Bra-
sil, Venezuela y Colombia, sin alcanzar atn la magni-
tud que tiene en México. Lo que preocupa de una alta
concentracién es su eventual impacto negativo en la
competencia y en la estabilidad del sistema financiero
(especialmente si hay entidades consideradas “dema-
siado grandes para fracasar”), asi como la excesiva
influencia sobre ciertas politicas macroecondmicas que
pudiera tener una institucién de gran tamafo.

Otro fendmeno significativo que modificé la es-
tructura de la industria bancaria latinoamericana en el
decenio de 1990 fue el gran aumento de la participa-
cién extranjera en la propiedad de los bancos nacio-
nales. De este fendmeno, inserto en la globalizacién
bancaria mundial, han escapado muy pocos paises; lo
hicieron particularmente aquéllos en los cuales atn
existian limitaciones legales para el ingreso de bancos
extranjeros al mercado (México hasta 1995 y Ecuador
hasta el 2000).

La presencia de la banca extranjera en los mer-
cados internos contribuye a dinamizar la competencia,
incorporar nuevas tecnologias y productos, introducir
formas eficientes de gestién y reforzar la base de ca-
pital de los sistemas bancarios. Es mds, en varias de
las crisis sistémicas o episodios de fuertes inestabilida-
des financieras, la banca extranjera radicada en el pais
ha sido un elemento estabilizador, por el traslado de
los depositos desde los bancos nacionales a los extran-
jeros situados en el pais (efecto fly to quality), que son
percibidos por el publico como mds seguros (casos de
Paraguay en 1995, Argentina en ese mismo afio y Chile
en 1982). Esto redujo significativamente la salida de
capitales.

Sin embargo, cabe puntualizar que el proceso de
extranjerizacion de la propiedad bancaria en América
Latina estd concentrado en muy pocas entidades, las
que suelen tener ademds una alta participacién de
mercado en varios paises de la region. Si se produjera
la quiebra o inestabilidad de alguno de esos grandes

bancos, que tienen presencia a nivel global, se podria
producir una crisis bancaria regional o mundial a una
escala sin precedentes. En la actualidad, las legislacio-
nes nacionales y la arquitectura de la “red de seguri-
dad” internacional no estaria en condiciones de abor-
dar una situacién de esas caracteristicas, lo que cons-
tituye una réplica del fenémeno que ya ocurrié a nivel
interno, cuando la desregulacién no fue precedida por
un reforzamiento de los mecanismos para prevenir las
crisis (supervision real de seguridad).

Por otra parte, ain hay en la region paises en los
cuales los bancos estatales tienen una gran participa-
cién de mercado: en Costa Rica y Uruguay, por ejem-
plo, la cuota de mercado de los bancos estatales es del
orden del 50%, y en Argentina y Brasil, aun después
de los avances en la privatizacién de algunas entida-
des provinciales o estaduales, los dos bancos mas gran-
des del mercado siguen siendo bancos publicos.

No obstante lo anterior, conviene destacar que en
el decenio de 1990 no hubo en América Latina estatiza-
ciones masivas de bancos como las ocurridas en Perd
y México en el decenio anterior; es mas, estos dos
paises reprivatizaron en los afios noventa todas las
instituciones estatizadas en los ochenta. Hay que re-
saltar también que, en general, las intervenciones de
instituciones bancarias ante las crisis del decenio de
1990 no desembocaron en nacionalizaciones, sino que
se tradujeron en administraciones transitorias por al-
gln organismo estatal.

Aunque no existe consenso entre los especialis-
tas sobre cudl debe ser el papel del Estado en la pro-
piedad bancaria, la existencia de bancos estatales ha
sido justificada por la funcién social y de fomento que
ellos desempefiarian. Esta claro que una alta partici-
pacion estatal en el mercado bancario trae dificultades,
como el desplazamiento de la banca privada, la inje-
rencia politica en la asignacién de créditos, la mayor
dificultad de obtener entidades eficientes y la entrega
de subsidios mal focalizados. Desde el punto de vista
de la supervision y regulacion bancarias, se observa en
varios casos que las instituciones financieras de pro-
piedad estatal son objeto de menores exigencias patri-
moniales y, en la préctica, no siempre pueden ser su-
pervigiladas con la misma severidad que las privadas.
En todo caso, debe asumirse en plenitud que la parti-
cipacion estatal en la actividad bancaria no puede ba-
sarse en un estatuto de supervision que sea discrimina-
torio y menos riguroso.

Por tltimo, un problema estructural de la mayor
importancia que no ha sido resuelto en América
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Latina es la dificultad para acceder al financiamiento
que afecta a una gran cantidad de empresarios peque-
flos y microempresarios. La expansion de la actividad
bancaria derivada de la desregulacién de los mercados
financieros no ha alcanzado ain a estos segmentos,
debido en parte a su caricter de informal, al sesgo en
las politicas crediticias y a veces en la regulacién que
privilegia la obtencién de garantias, asi como al ma-
yor costo y alto riesgo que suelen presentar estas ope-
raciones por montos mds bajos. Una situacidn similar
se presenta respecto a las necesidades de financia-
miento de las personas.

La dificultad de acceso de las pequenas empre-
sas limita significativamente su capacidad competiti-
va y se transforma en un freno al desarrollo, toda vez
que estos sectores hacen uso mas intensivo de mano
de obra y son los principales generadores de empleo.
Por otra parte, la marginacién de vastos sectores del
acceso al financiamiento constituye una barrera a la
apertura de oportunidades y, por lo tanto, un obstacu-
lo para una efectiva democratizacién de la sociedad.

2. Autonomia y facultades de los 6rganos super-
visores bancarios

En los ultimos diez afos la supervision bancaria ha
evolucionado de manera rapida y dindmica para adap-
tarse a las nuevas realidades del mercado y a las nue-
vas disposiciones legales y administrativas que permi-
tieron una mayor actividad bancaria.

Una constante en el proceso de modificaciones
legales latinoamericanas en el decenio de 1990 fue la
de integrar en las reformas financieras el mejoramien-
to de los 6rganos de supervision bancaria. Asi, junto
con buscarse la ampliacién de las actividades banca-
rias y disminuir las restricciones al funcionamiento,
usualmente se persigue dotar a las instituciones super-
visoras, superintendencias o comisiones bancarias de
mayores atribuciones legales y de mds recursos huma-
nos y materiales para cumplir con su tarea. Tanto los
organismos multilaterales como los propios gobiernos
dedican una cantidad creciente de recursos a este fin.

El ritmo de crecimiento de la actividad bancaria
y la ampliacién del dmbito de accién de los bancos han
sido vertiginosos, lo que unido a algunas crisis banca-
rias ha exigido de los entes supervisores una gran ca-
pacidad de adaptacién y respuesta, ya que de manera
simultdnea se ha modificado la legislacion, se ha abor-
dado la situacién de los bancos en problemas y se han
renovado la normativa y los métodos de supervision.

Entre los avances pendientes estd el otorgar a los
organos supervisores una real y efectiva autonomia,
con dimensiones politicas, juridicas, econdémicas y
operacionales.”

En lo politico, quizas el problema mayor sea la
alta dependencia del poder politico que, en general y
mas alla de lo que establece la legislacion, tienen los
jefes superiores de las entidades supervisoras. En el
contexto de sistemas bancarios liberalizados, en los
cuales las decisiones son tomadas por los bancos pri-
vados sobre la base de criterios de mercado, la super-
vision es una funcién publica eminentemente técnica
que resguarda de algunos riesgos, especialmente el del
costo fiscal de las insolvencias bancarias.

Una de las manifestaciones de la injerencia poli-
tica en la supervisién bancaria es la alta rotacion de
superintendentes, los que sélo excepcionalmente ex-
tienden su mandato al mismo plazo del periodo presi-
dencial y mas dificilmente atin se mantienen en sus car-
gos frente a un cambio de gobierno. En promedio, en
la regién la permanencia en el cargo de los superin-
tendentes durante el decenio de 1990 fue cercana a los
dos afios. Esto, unido al bajo nivel de desarrollo de las
instituciones pertinentes que en general presenta Amé-
rica Latina, lleva a que al sustituir al superintendente
se reemplace también una parte importante del perso-
nal técnico superior, con lo cual resulta muy dificil
conservar y consolidar los avances alcanzados en cada
administracion.

Un segundo aspecto que ha retardado un desarro-
llo mas dindmico de los organismos supervisores es la
dificultad de contar con recursos humanos capacitados
para adaptarse, al ritmo y con la profundidad requeri-
dos, a las cambiantes condiciones del entorno. La so-
bredotacién de personal que presentan algunos de esos
organismos, junto a la inamovilidad funcionaria, las
remuneraciones insuficientes, la injerencia de criterios
politicos en las designaciones y la herencia de funcio-
narios mds antiguos, en general carentes de formacion
universitaria y preparados sélo para una supervision de
cardcter formal, son los principales escollos que toda-
via quedan por superar en un gran nimero de paises
para profesionalizar con mas rapidez la supervision
bancaria y ponerla a tono con las exigencias del mo-
mento y del futuro.

7 La autonomia de los organismos de supervision bancaria debe ser
entendida como un tema en si mismo, mas alla de si ellos dependen
o no del banco central. Es mds, de los paises considerados en este
estudio sélo los miembros del Mercosur mantienen la supervision
bancaria dentro del banco central. Lo importante es darle a la fun-
cion la relevancia que tiene y completarla con los recursos materia-
les y humanos y las facultades legales que sean necesarios.
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A pesar de los esfuerzos realizados por dotar a los
organismos supervisores de los recursos econdmicos
necesarios para cumplir adecuadamente con su labor,
varios de ellos experimentan atin restricciones presu-
puestarias que limitan un buen desempeiio. Al ya se-
fialado problema de las remuneraciones, debe agregarse
la necesidad de contar con los medios necesarios para
entregar capacitacién continua y permanente, y los
medios tecnolégicos y los sistemas de informacién
indispensables para una supervisiéon moderna. De igual
forma, cabe sefialar que la autonomia politica tiene
como base una autonomia econdémica, que a su vez
debe contemplar resguardos que aseguren la buena y
transparente administracion de los recursos (auditorias
externas, contralorias, cuentas publicas de gestién,
etc.). En este aspecto, mirado como evaluacién del
proyecto, la supervision es rentable, ya que resulta
mucho mas barato para el Estado financiar una buena
superintendencia que pagar la cuenta de las crisis de-
rivadas de una insuficiente supervisién bancaria.

Por dltimo, en lo legislativo deben darse pasos
rapidos para crear formas de proteccién juridica a los
supervisores, de acuerdo con las recomendaciones in-
ternacionales hechas por el Comité de Basilea, de modo
que ellos puedan ejercer su labor sin temor a represa-
lias de caracter legal. Al respecto, constituye un lugar
comun entre los jefes superiores de los organismos de
supervision en América Latina el tener varios juicios
en su contra por decisiones tomadas en el ejercicio de
su cargo. Estos juicios son entablados por accionistas
que reclaman haber sido tratados con arbitrariedad e
innecesaria dureza, normalmente durante las crisis, o
por depositantes que, después de las crisis, reclaman
que la negligencia del supervisor y la falta de celo en
el desempefio de sus funciones les hizo perder sus
ahorros.

Junto con avanzar hacia una mayor autonomia, las
superintendencias deberian estar sujetas a un mayor
escrutinio publico respecto del fundamento de sus
principales decisiones y basar éstas en criterios cono-
cidos por los distintos agentes involucrados, de mane-
ra de dar garantias de objetividad en el ejercicio de sus
atribuciones.

3. Mejoramiento de la regulacion

En el ambito legislativo y regulatorio también se hicie-
ron importantes avances en la década de 1990, sin per-
juicio de lo cual existen muchas tareas pendientes que
para ser implementadas requieren de destrezas técni-
cas, pero sobre todo de una gran voluntad politica.

La tarea pendiente de mayor envergadura es la
regulacion de los conglomerados financieros, lo que
tiene multiples dimensiones. En la versién mas divul-
gada entre los especialistas, la regulacion de los con-
glomerados financieros se entiende como un cuerpo
normativo que da cuenta de las actividades de un gru-
po econdmico que actia en distintos giros financieros,
abarcando areas como banca, valores, seguros y pen-
siones, y que eventualmente se extiende también a los
sectores de la industria y el comercio. Esta visién de
la regulacién de los conglomerados, que es la mas am-
plia y completa, estd ya incorporada en algunas legis-
laciones (como en México y El Salvador, y de alguna
manera en Venezuela y Ecuador). Sin embargo, casi
sin excepciones la aplicacion efectiva de estas normas
aun esta pendiente.

Sin embargo, esa vision mas global de la regula-
cién de los conglomerados no es la tnica que debe
preocupar en la regién. Por el contrario, existen algu-
nas deficiencias mucho mads evidentes y graves en la
regulacion de los conglomerados, como la ausencia de
regulacion y supervision amplias y consolidadas de lo
que podria denominarse el subconglomerado bancario,
en el que se incluyen sélo las actividades de interme-
diacién financiera (captacion y colocacién de dinero).
En América Latina, bajo ciertas figuras juridicas dise-
fladas precisamente para eludir la regulacién, existe en
la practica una serie de organismos y mecanismos a
través de los cuales se efectian —en forma paralela y
vinculada con el banco— actividades bancarias que no
se encuentran sometidas a fiscalizacion.

El mecanismo mas utilizado es el de centros off-
shore no regulados: un banco o sus accionistas crean
otro banco en un pais distinto, con menores exigencias
regulatorias y normalmente con exenciones tributarias,
en el que contabilizan una parte de las actividades
bancarias que efectian en su pais de origen. Estas
entidades off-shore suelen estar protegidas por legis-
laciones donde el secreto bancario es muy fuerte y
extendido, lo que las deja fuera del alcance de su su-
pervisor local. Este fendmeno ha alcanzado en algu-
nos paises dimensiones muy significativas como por-
centaje de la actividad bancaria local debidamente re-
conocida. Asi, por ejemplo, en la crisis bancaria de
1994 en Venezuela (1994) y en Ecuador(1998) se re-
flejé que una parte significativa de la actividad banca-
ria estaba contabilizada en las subsidiarias off-shore.’

8 En la resolucion de la crisis las autoridades de esos paises exten-
dieron el seguro estatal a estas operaciones.
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Algo similar ocurri6 con algunos de los bancos en la
crisis en Paraguay (1995).

Otras formulas utilizadas para eludir la regulacién
y supervision son las de crear entidades no reguladas
o reguladas muy débilmente y que por la via de sub-
terfugios son separadas “artificialmente” del banco. De
estas figuras la mas difundida en distintos paises es el
fideicomiso. Estas entidades no reguladas han estado
en el origen de crisis individuales de instituciones en
El Salvador, Paraguay y Guatemala, s6lo por citar al-
gunos ejemplos.

En el ambito regulatorio existen, asimismo, retra-
sos en la regulacion de los riesgos de mercado (mone-
das y tasas), asi como del riesgo-pais y el riesgo de
liquidez. De estos riesgos, el mas relevante en el pla-
7o inmediato es el de monedas, ya que de hecho una
parte importante de los activos bancarios estd denomi-
nada en ddlares (Argentina, Perd, Venezuela y Ecua-
dor antes de la dolarizacién). Sin embargo, €l depen-
derd de la tendencia que sigan los regimenes cambia-
rios en la region.

Por otra parte, a medida que los mercados banca-
rios se sigan sofisticando y las operaciones a plazos
mds largos cobren mayor importancia, habra que avan-
zar mds en la regulacion de sus riesgos inherentes (ta-
sas y plazos).

En materia de resolucién de crisis bancarias al-
gunos paises han llevado a cabo en los udltimos afios
algunas iniciativas interesantes, cuya irradiacién al
resto de la regién constituye una necesidad imperiosa.
Lo han hecho en la misma linea del esquema seguido
por la rpic de los Estados Unidos, buscando el deno-
minado “menor costo de resolucién” de un banco en
problemas. En una operacién reldmpago, que se efec-
tia normalmente en un fin de semana, el banco
aproblemado se divide en un “banco bueno” y un “ban-
co malo”. El “banco bueno” (con sus correspondien-
tes pasivos) se transfiere a terceros, normalmente a otra
entidad bancaria ya existente, y sigue operando. El
“banco malo” se liquida. Las pérdidas finales las ab-
sorben los accionistas y el seguro de depdsitos, con lo
que se obtiene ademds un costo menor que el de liqui-
dar toda la institucion. Iniciativas de esta indole, asi
como la reforma a los sistemas de seguros de depdsi-
tos para permitir manejos mas flexibles y eficientes de
cardcter anticipatorio y no meramente curativo, son
otros de los desafios en el dmbito normativo y legal.

Finalmente, los paises de la region deben mejo-
rar significativamente la transparencia y confiabilidad
de la informacién. Al respecto se han producido avan-
ces importantes, pero debe haber mayor progreso. Esta
dimension es central para que exista una efectiva dis-

ciplina de mercado. Los agentes deben tener acceso a
informacidn relevante de manera oportuna. Sobre este
punto hay que mencionar en particular las practicas
contables. Asi, se debe avanzar hacia estandares de
informacién que faciliten las comparaciones entre pai-
ses y, muy especialmente, que permitan conocer con
precision y de manera fidedigna la real situacién indi-
vidual de los bancos.

4. Fortalecimiento de la supervision

En la supervisiéon bancaria —vale decir, en la labor
misma de verificacion de la observancia efectiva de las
disposiciones prudenciales— los avances en la déca-
da de 1990 fueron insuficientes ante la complejidad de
la evolucién de las actividades bancarias.

En todos los sistemas financieros del mundo el
riesgo bancario mds importante sigue siendo el credi-
ticio. En América Latina, con un grado de sofistica-
cién menor que los paises desarrollados, el peso rela-
tivo del riesgo de crédito es aun mads alto. Si bien un
nimero creciente de paises latinoamericanos ha incor-
porado regulaciones que dicen relacién con la estima-
cion del riesgo de crédito de acuerdo a la proyeccion
de la capacidad de pago del deudor, en la practica si-
gue siendo la morosidad —vale decir, la constatacién
ex post de las dificultades de pago— el procedimiento
mas utilizado. Cuando eso ocurre, la supervision pier-
de gran parte de su caricter preventivo, transforman-
dose mads bien en la “geomensura” posterior de los pro-
blemas patrimoniales.

Algo similar ocurre con los créditos vinculados o
relacionados con la propiedad. Las disposiciones lega-
les y la regulacién respectiva fueron introducidas en
todos los paises de la regién a partir del decenio de
1980; sin embargo, con contadas excepciones, su apli-
cacion practica es bastante limitada, ya que existen
serios problemas de informacién para poder detectar
tales operaciones y hasta ahora los subterfugios que
utilizan los gestores han superado la capacidad de su-
pervision. Por otra parte, las legislaciones han evitado
entregar atribuciones que permitan, bajo la figura de
presunciones fundadas de vinculacién, una aplicacién
efectiva de la norma por parte de los supervisores.

El problema de los créditos vinculados o relacio-
nados tiene varias dimensiones y aristas, pero quizas
la mas clara de ellas es que en casi todas las crisis
bancarias de la region ha estado presente el problema
de la cartera vinculada y de su baja calidad crediticia.

Cuando la cartera vinculada supera el capital pa-
gado y reservas se erosiona una de las bases fundamen-
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tales de un sistema financiero estable, que es su sol-
vencia, ya que se debilita el incentivo para seguir po-
liticas de riesgo prudentes constituido por la posibili-
dad de que los accionistas pierdan su capital.

Las debilidades antes sefialadas —en la evalua-
cion del riesgo de la cartera y los créditos relaciona-

v

Conclusiones

En sintesis, se puede sefialar que durante los afios
noventa el proceso de transformacion de los sistemas
financieros en América Latina fue profundo. Sin em-
bargo, las reformas adoptadas no siempre estuvieron
acompafiadas de un fortalecimiento de la supervisién
del sector. Esto significé en varios casos una fragili-
dad que se hizo patente cuando las economias estuvie-
ron sujetas a algin tipo de perturbaciéon externa. La
segunda mitad de la década de 1990 presencié un pro-
ceso de transicioén hacia sistemas bancarios mas séli-
dos, basados en un adecuado equilibrio entre los in-
centivos del mercado y un marco regulatorio y de una
supervision preventiva.

En lo que se refiere a estructura de mercado,
América Latina presenta atin algunos viejos problemas
como la alta participacion estatal, materia en la que,
sin embargo, hay claros avances. Asimismo, han sur-
gido nuevos problemas estructurales, como el de una
concentracion de mercado que podria ir mds alld de lo
deseable no sélo a nivel de pafs, sino también a escala
regional, superando el alcance s6lo interno de las “re-
des de seguridad sistémicas”.

De igual forma, el rdpido y dindmico proceso de
desarrollo cambiario ocurrido en los afos noventa en
la regién atin no ha llegado suficientemente a los sec-
tores de la microempresa y pequefia empresa, ni a las
personas, convirtiéndose asi en una seria limitacion al

dos— constituyen los ejemplos mas evidentes de una
realidad comiin en la regién y que dice relacién con
serias dificultades para la aplicacién efectiva de las
normas vigentes por las autoridades responsables, tanto
por los problemas de autonomia descritos como por la
ya mencionada carencia de recursos.

crecimiento del empleo, el producto y la participacién
en los frutos del progreso.

Para superar la mayor parte de las deficiencias
seflaladas en este articulo, y en especial aquéllas que
dicen relacién con los problemas regulatorios, la su-
pervision bancaria y la autonomia de los organismos
fiscalizadores en América Latina, hay un elemento
trascendental, que es la voluntad politica de hacer los
cambios aun pendientes. Para que ésta se haga pre-
sente, se debe dejar de ver la supervisidon bancaria
como una parte integrante de la politica econémica
coyuntural y como un instrumento de poder politico.
En cambio, la labor de supervisién bancaria debe ser
asumida como una politica de Estado, otorgdndoles
a los entes fiscalizadores los correspondientes nive-
les de autonomia y privilegiando su caricter técnico
y profesional.

En cuanto a la regulacion bancaria, la tarea de
mayor envergadura que debe abordar América Latina
es la regulacion de los conglomerados financieros, tan-
to a nivel de la actividad interna de los grupos banca-
rios como de sus actividades transfronterizas, especial-
mente la desplegada en los centros off-shore.

En el terreno de la supervisién propiamente tal,
atn resta profundizar el seguimiento preventivo del
riesgo de crédito y mejorar el de la exposicion de los
créditos relacionados.
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Tras un andlisis conceptual del término cuasimercados, el ar-
ticulo aborda cuatro experiencias de reforma de la gestion en
salud en tres escenarios con diversa vigencia de los principios
de solidaridad y universalidad del modelo de salud. En Chile
los cambios se insertan en la reforma previa, la mds radical de
la regidén en cuanto a socavar la solidaridad y universalidad del
modelo de salud. Se concluye que seria beneficioso consolidar
los aspectos netamente de gestion para avanzar hacia el uso de
precios administrados, tener informacién pertinente sobre la
calidad y costos de las atenciones y contribuir a implantar cri-
terios de eficiencia y eficacia en las prestaciones clinicas. En
Colombia y Argentina, pese a grandes diferencias entre ambos
casos, los cambios estdn insertos en un escenario de reforma
que propicia la competencia y propugna los principios de so-
lidaridad y universalidad; por haberse centrado principalmente
en modificaciones al modelo de financiamiento, dieron de
partida un lugar subalterno a la gestion. En el caso colombiano
el articulo destaca las excesivas complejidades del
financiamiento hospitalario que, unidas a insuficiencias
regulatorias, coartan los cambios en la gestion. En el caso ar-
gentino, que exhibe hospitales sobredimensionados, describe
la amplia gama de reformas de la gestion hospitalaria derivada
de la descentralizacion previa, el grado de autonomia respecto
de la disciplina fiscal y las diversas concepciones de su inser-
cién en los sistemas de referencia. En el caso de Costa Rica,
con un escenario de salud eminentemente publico y basado en
principios de solidaridad y universalidad, el articulo indaga en
la constitucion de mercados internos de salud mediante la in-
troduccion en la Caja Costarricense Seguros de Salud de un
nuevo modelo organizativo y de financiamiento asociado al
desempeifio; sefiala que los compromisos de gestion involu-
crados tienen interesantes aspectos de organizacion e informa-
cién y de conformacion de un sistema de salud, pero también
una excesiva complejidad y altos costos de transaccion, y ana-
liza las dificultades para implantar una efectiva descentraliza-
cion de los prestadores y establecer incentivos al desempefio.
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I

Introduccion

Los cuasi mercados en salud promueven una compe-
tencia de proveedores y/o de aseguradores, pero difie-
ren de los mercados convencionales en algunos aspec-
tos. En cuanto a la demanda, el poder comprador se
expresa mediante un presupuesto que se pacta con el
ente publico comprador. Los consumidores estdn re-
presentados por agentes, es decir, por una entidad com-
pradora cuyo cardcter estd determinado por la organi-
zacion del cuasi mercado y por las reglas del juego del
aseguramiento. Los precios se negocian o administran
en un marco presupuestario. En cuanto a la oferta, ésta
puede comprender una variedad de formas de propie-
dad —estatal, municipal, fideicomisos (#rusts), consor-
cios y organizaciones sin fines de lucro— que pueden
estar sometidas a diversas reglas de financiamiento
(Bartlett y Le Grand, 1993, pp. 23 y 24).

Los elementos de competencia pueden introdu-
cirse en diferentes planos: sea al modificar la combi-
nacién publico-privada, ampliando la participacion
privada; o al cambiar el estatuto de las instituciones
publicas prestadoras, atribuyéndoles mayor autonomia
en el uso de los recursos en un ambiente competitivo
regido por el marco regulatorio de un contrato, o al
posibilitar que éstas se acojan al derecho privado. Di-
versos mecanismos pueden promover la competencia
dentro de los prestadores, tales como la libre eleccion
en el sistema de referencia o de los profesionales, o la
competencia por presupuestos entre hospitales.

Los cuasi mercados obedecen a dos racionalida-
des.! En relaci6n con los prestadores piiblicos, buscan
introducir competencia en el dmbito ptiblico mediante
la separacion de funciones, para mejorar su eficiencia

[0 Agradecemos a Jairo Restrepo y al equipo de investigacién del
Centro de Investigaciones Econdmicas de la Universidad de
Antioquia la discusién que realizaron de una version previa de este
articulo y sus comentarios sobre el concepto de salud y la reforma
colombiana, y a Oscar Altimir sus observaciones en torno a esta
version.

! En un didlogo, Rebeca Grynspan distinguié dos racionalidades
singulares, que en la argumentacion sobre el tema generalmente se
han planteado de modo implicito.

y calidad. Respecto a una combinacién publico-priva-
da (al considerar la salud como bien publico porque
sus externalidades positivas exceden los beneficios in-
dividuales, o como bien meritorio que actualiza un de-
recho social), se trata de hacer efectiva la demanda por
encima de los precios del prestador, las condiciones de
salud de las personas y su capacidad de pago, aplican-
do reglas del juego para el aseguramiento, el financia-
miento y la prestacién que establecen condiciones de
solidaridad mediante subsidios cruzados entre estratos
de ingreso, grupos de riesgo o de edad, o bien mediante
subsidios a grupos especificos. En ambos casos, el fi-
nanciamiento se vincula con productividad, cobertura,
rendimiento y cumplimiento de metas.

En América Latina y el Caribe se estdn realizan-
do reformas de gestién que representan movimientos
hacia la constitucién de cuasi mercados. Estas refor-
mas han surgido en modelos de salud disimiles en
cuanto a sus principios articuladores, las responsabili-
dades del sector publico y del privado, la cobertura de
prestaciones y de la poblacion, los modelos de finan-
ciamiento y de aseguramiento, y la regulacién. En
muchos casos, la base juridica de los mecanismos in-
troducidos es endeble, los precios cumplen una funcién
estrictamente tedrica, y su consolidacién plantea mo-
dificaciones de gran complejidad politica en el &mbito
de los recursos humanos. Con todo, la perspectiva de
que se desarrollen cuasi mercados es una alternativa
interesante para alcanzar los objetivos de mayor efi-
ciencia, capacidad de respuesta® y posibilidad de elec-
cién, sin consecuencias adversas en términos de ine-
quidad. El presente articulo analiza las reformas de
gestion implantadas en Chile, Colombia, Argentina y
Costa Rica, considerando los avances que representa-
ron y los obsticulos que emergieron en su funciona-
miento.

2 Serfan pertinentes conceptos como “accountability” o “responsi-
veness”, que no tienen una adecuada traduccion al castellano.
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II

Chile: ajustes de gestion, cuando la solidaridad

y la universalidad han sido socavadas

Lo radical de la reforma chilena del decenio de 1980,
posibilitada por el contexto autoritario, no tiene paran-
g6n. El contrapunto por excelencia es la suerte de la
experiencia inglesa con los gobiernos conservadores de
Thatcher y Major, dado que los conservadores impug-
naban radicalmente la forma de financiamiento, el
ambito de las prestaciones y la combinacién publico-
privada del sistema nacional de salud britdnico (NHS).
Tras variadas circunstancias politicas que impidieron
cambios radicales, paraddjicamente el NHs se modifi-
c6 mediante una profundizacién de la separaciéon de
funciones que promueve la competencia.’

El aseguramiento obligatorio es propio de los lla-
mados seguros sociales, publicos o nacionales, que
buscan una diferenciacion de riesgos estable y pueden
tener propositos redistributivos y solidarios, dentro de
variadas combinaciones publico-privadas. El sistema
de salud chileno, por lo tanto, es sui generis en el pla-
no internacional. En su légica dual, la cotizacion obli-
gatoria, a cargo exclusivo del trabajador, permite a éste
afiliarse al sistema publico de salud a través del Fon-
do Nacional de Salud (FONASA), cuya racionalidad de
reparto favorece la solidaridad, o bien a las institucio-
nes de salud previsional (ISAPRES) que, sin embargo,
funcionan con una légica de seguro privado asociada
al riesgo individual.

El Fonasa da acceso a prestaciones publicas en la
Ilamada modalidad institucional o a prestaciones pri-
vadas mediante la modalidad de libre eleccion, sujeta
a diversos copagos, y se nutre también de otros apor-
tes con cargo al presupuesto publico. Las 1SAPRES, al
contrario de la 16gica propia del aseguramiento obli-
gatorio, aseguran mediante planes individuales que se
renuevan cada afo y plasman asi una seleccion de ries-
go, al ajustarse su precio y su cobertura a la edad, ries-

3 Ya existfa la contratacién de la atencién ambulatoria con los
médicos generales (general practitioners); después se introdujo la
autonomia de los hospitales para funcionar bajo contrato del siste-
ma publico de salud, lo cual dio paso a la agrupacion de prestadores
en trusts. Sobre la reforma del sistema inglés, véase Ferlie y otros
(1996), Walsh (1995), Bach (1999) y Winchester y Bach (1999).
Véase también un tratamiento detallado del proceso politico en Porter
(1999), pp. 236-259.

go en salud y sexo del asegurado. Las I1SAPRES cubren
a cerca del 30% de la poblacién, y sus precios han ex-
perimentado un alza que supera con creces las de otros
sectores de la economia.* El sector publico, desprovisto
de barreras de entrada, cubre a la poblacién de meno-
res ingresos y a la de mayores riesgos, y cumple una
funcion de reaseguro global del sistema.

Hasta ahora, las medidas que apuntan a mejorar
la gestion del sector publico de salud en Chile consti-
tuyen un ajuste y pretenden elevar la eficiencia y efi-
cacia del subsistema publico, sin modificar el disefio
dual de la combinacién publico-privada introducida en
el decenio de 1980.

1. Dimensiones organizativas y rasgos de los
contratos®

Los compromisos de gestion entre el nivel central y los
servicios de salud se introdujeron en 1995, para asig-
nar y transferir recursos a las entidades prestadoras
seglin un acuerdo anual de servicios por brindar, que
establecia indicadores de desempefio. Se alentaba a
estas entidades a que, a su vez, establecieran contra-
tos con los hospitales publicos y municipalidades con
los cuales se relacionan.®

Gradualmente, los compromisos han contribuido
a ordenar las relaciones entre los servicios de salud y el
nivel central, tradicionalmente sujetas a acuerdos bi-
laterales formales e informales entre instancias espe-
cificas que acarreaban descoordinacién, duplicaciones
y contraposiciones, y llevaban a dedicar cuantiosos
recursos a cabildeos. Al mantener el Ministerio de

4 Algunas cifras ilustran esta afirmacién: mientras que en 1990 la
cotizacién adicional media de los cotizantes de las ISAPRES era del
0,7% de la remuneracion media del sistema, en 1996 habia aumen-
tado al 1.3%. Entre ambos afios el valor de las consultas médicas
privadas subié 55% en términos reales (Baeza y otros, 1998, pp. 18
y 19).

3 Véase detalles sobre los compromisos de gestién chilenos y su
contexto en Sojo (1996, 1998 y 1999a).

6 Existen compromisos de gestién entre otras instancias en el sector
salud. Aquellos con los servicios de salud representan el grueso del
gasto en salud, de modo que en adelante nos referiremos exclusiva-
mente a estos contratos.

REFORMAS DE GESTION EN SALUD EN AMERICA LATINA - ANA SOJO



142 REVISTA DE LA CEPAL 74

AGOSTO 2001

Salud funciones prestadoras, caracteristica que se ha
seflalado como un obstaculo importante en la reestruc-
turacién del sector salud,’ inicialmente los compromi-
sos también se estructuraron y evaluaron en forma ato-
mizada, lo que se ha ido superando.?

La funcién de compra, sin embargo, sigue siendo
una funcién “tedrica” dentro del sistema de salud. Con
excepcion de casos particulares y de limitado impacto
en el presupuesto global, como los programas de pres-
taciones complejas o de oportunidad de la atencién, los
precios son fundamentalmente un sistema de referen-
cia (Lenz, 1998, pp. 193 y 194) y no estan determina-
dos por los términos del contrato.

Aunque los indicadores de los contratos cubren
los tres niveles de atencién de salud, hacen hincapié
en la atencién primaria y preventiva. Las metas se ex-
presan fundamentalmente en indices de actividad y de
cobertura. Se han mejorado los indicadores sanitarios,
que al inicio eran muy débiles, y también la vincula-
cion con las metas ministeriales y gubernamentales. El
numero de indicadores se ha ido multiplicando, lo que
ha cimentado su uso ritualista, dificultado una adecuada
evaluacidn y representado altos costos de transaccion.

Se ha buscado optimizar la red de prestaciones,
con el apoyo de los compromisos de gestion. El FONASA
se ha constituido en un intermediario entre los servi-
cios y, para articular la red en las regiones, se ha rees-
tructurado en cinco zonas que abarcan varios servicios.
Se han creado “mesas” regionales, que hacen el segui-
miento de los compromisos,’ y los contratos contem-
plan actividades para fortalecer el Programa de Opor-
tunidad de la Atencién, en la atencién primaria, y re-
forzar la articulacién de la atencidn primaria rural.

Pero, paraddjicamente, la ejecucién —que cons-
tituye el nicleo de la gestion— ha quedado al libre
albedrio de los servicios de salud y no ha sido inte-
grada plenamente en los compromisos.'? Los objetivos
organizacionales o la definicién de los productos in-
termedios que han de ser comprados han sido margi-
nales, al igual que la introduccién o mejora de siste-
mas de informacioén, la optimizacién de procesos que

7 Entrevista con César Oyarzo, ex Director del FONAsA, realizada el
22 de agosto de 1997.

8 Entrevista del 3 de septiembre de 1997 con Pedro Croco, enton-
ces Director de la Unidad de Gestion del Ministerio de Salud.

° Entrevista con Rony Lenz, entonces Director del FONAsA, el 26 de
mayo de 1998.

10 Este derrotero de los compromisos fue expuesto por Rony Lenz
en la misma entrevista. Sus referencias a la debilidad que tienen los
compromisos de gestion se dieron como respuesta a nuestro plan-
teamiento critico sobre el punto en la entrevista, con el cual coin-
cidio.

no venian funcionando adecuadamente, o el desarro-
llo de nuevos procesos que eleven la eficacia y permi-
tan sistematizar la prestacién de servicios. No ha ha-
bido una mejora importante de los registros como ins-
trumento para fortalecer la capacidad de gestion.
Para incrementar la productividad de los recursos
humanos esta pendiente modificar las modalidades de
contratacién y remuneracion vigentes. Diferentes rigi-
deces en el manejo de los recursos humanos dificul-
tan innovar en la gestién. Los sectores afectados han
impedido beligerantemente la modificacién de la ley
N° 15.076 que rige las modalidades de contratacion y
remuneracion de los profesionales de los servicios de
salud. Asi, se ha relegado hasta la actualidad un pro-
yecto de ley que en 1995 pretendia flexibilizar y des-
centralizar significativamente la conformacién de las
plantas; sumar a la antigiiedad de la carrera funciona-
ria el reconocimiento del desempefio, del mérito y de la
eficacia; fomentar la asignacion de responsabilidades
individuales y entrelazar el reconocimiento del desem-
peno individual con el institucional, y condicionar a
concursos la permanencia en el sistema (Sojo, 1996).

2. Por una adecuada integracion en la reforma

Los compromisos de gestién podrian cumplir un pa-
pel en ambitos que constituyen obstaculos fundamen-
tales para la reforma. Por ejemplo, en lo que se refiere
a la politica arancelaria y de costos, la informacién
basica de los hospitales es deficiente; en el programa
de patologias complejas, no hay una red nacional de
derivacién explicita. Si los compromisos de gestion
incluyeran innovacion de procesos permitirian acopiar
informacidn ttil sobre la calidad y los costos de la
atencién o implantar criterios de eficiencia y eficacia
en la decision clinica. De alli que la débil integracién
de los aspectos de gestién en los contratos limita su
impacto, porque coarta interacciones beneficiosas y
eficientes con la reforma sectorial.

Por ejemplo, el pago asociado a diagndstico (PAD)
no ha sustituido a la asignacién histérica del presupues-
to, sino que se ha utilizado en forma paralela y con
caracter experimental en programas especificos, como
el de prestaciones complejas y el de oportunidad de la
atencion. Habiéndose introducido con un alto grado de
participacion en el nivel hospitalario, no fue percibido
como una amenaza, pero colapsé cuando la diversidad
de condiciones iniciales y las deficiencias de informa-
cién hicieron inviable su uso masivo.'! Consolidar el

! Esta trayectoria de los pAD nos fue planteada por Rony Lenz, en
la entrevista citada.
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ambito de gestion, sea mediante contratos con los ser-
vicios de salud o en otras formas, permitiria avanzar
en el uso de los pAD, apoyandose por ejemplo en el uso
concordado de protocolos clinicos. Tal giro requeriria
cautela y sentido de las prioridades.

También es preciso simplificar y reducir fuerte-
mente los indicadores relacionados con el cumplimien-

111

to de tareas especificadas en metas y coberturas. Si se
optara por incluir algunos productos intermedios, pro-
cesos y sistemas de informacién, debiera hacerse muy
selectivamente y para periodos de tiempo que conso-
liden su puesta en practica. Los compromisos de ges-
tién no deben ser confundidos con una planificacién
por objetivos.

Colombia: la reforma de gestion en un sistema

solidario y universal, con competencia

El impacto redistributivo de la reforma colombiana ha
sido importante: en 1993 la cobertura efectiva en sa-
Iud del quintil superior de la poblacién era 13.6 veces
mayor que la del quintil mas pobre, brecha que en 1997
se estreché a 1.86 veces (Colombia, Consejo Nacio-
nal de Seguridad Social en Salud, 2000, p. 13). La
reforma busca lograr tanto la cobertura universal de la
prestacioén de servicios como la competencia entre
aseguradores y prestadores'” en un sistema solidario y
descentralizado, cuyos beneficios y obligaciones estan
consolidados en dos regimenes: el contributivo, que se
nutre de contribuciones obrero-patronales, y el
subsidiado, que se focaliza en los mds pobres. El pri-
mero estd regulado por el plan obligatorio de salud
(POS) y el segundo por el plan obligatorio de salud
subsidiado (POSs), y ambos deben converger gradual-
mente.

El Fondo de Solidaridad y Garantia vela por el
equilibrio de los recursos y las condiciones de igual-
dad del régimen contributivo, mediante un pago per
capita, ajustado para evitar la seleccién de riesgos en
las prestaciones. Posee cuatro subcuentas: de compen-
sacion, de solidaridad, de promocién y de eventos
catastroficos y accidentes de transito. Transfiere el 1%
de la cotizacién de ese régimen al subsidiado, que se
suma a los impuestos generales de los cuales éste se
nutre. Se pretende ir hacia un financiamiento de las
prestaciones mediante el subsidio a la demanda —es

12 El aseguramiento de ambos regimenes estd a cargo, respectiva-
mente, de las entidades promotoras de salud (Eps) y de las adminis-
tradoras del régimen subsidiado (Ars); las instituciones prestadoras
de salud (ips) son las prestadoras. Todas ellas pueden tener cardcter
privado o piblico.

decir, determinado por la demanda efectiva de los ase-
gurados— que reemplace el subsidio a la oferta, como
se denomina al financiamiento tradicional de
prestadores eminentemente ptiblicos y mediante pre-
supuestos histéricos. Las disparidades distributivas y
la singular oferta territorial de los prestadores han
imposibilitado una sustitucién total del uno por el otro,
y no se ha llegado a definir una proporcién deseable.

En la concepcién y trayectoria de la reforma co-
lombiana, sin embargo, se observan serias carencias en
cuanto a la integraciéon y complementariedad de la red
de servicios y de los niveles de atencién. Urge tomar
medidas que incrementen la eficiencia microecond-
mica. La gestién ha tenido un papel secundario, y sus
debilidades debieran ser enfrentadas porque conspiran
contra el avance general (por ejemplo, inhibiendo la
liberacién de recursos indispensables para ampliar la
cobertura). Esto sucede justamente mientras estdn en
revision los costos crecientes y los contenidos del ase-
guramiento del régimen contributivo, para velar por su
equilibrio y sustentabilidad financiera, y el aumento de
cobertura del régimen subsidiado se ve comprometido
por la disminucién de los aportes del presupuesto na-
cional, la evasién del régimen contributivo que afecta
los recursos solidarios, y los costos de la transicion
desde los subsidios a la oferta a los subsidios a la de-
manda (Colombia, Consejo Nacional de Seguridad
Social en Salud, 2000 pp. 13 y 20).

1. Complejidades y complicaciones del finan-
ciamiento hospitalario: repercusiones en el
desempeno

En 1993, la alambicada arquitectura de la reforma
incluy6 la transformacién de los hospitales ptiblicos en
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empresas sociales del Estado (ESE), que son entidades
publicas descentralizadas, con personeria juridica, pa-
trimonio propio y autonomia administrativa (cuadro 1).
La descentralizacién vincul6 a los hospitales puiblicos
con el poder territorial departamental y municipal (cua-
dro 2), con lo cual se redujo la influencia del poder
nacional, y se generaron tensiones inéditas entre estos
tres niveles. De la autonomia territorial se ha afirma-
do que sufre una frecuente invasion sectorial median-
te normas nacionales que definen detalladamente el uso
de los recursos territoriales destinados a salud (Vargas
y Sarmiento, 1998).

La presion de los hospitales por conservar el
financiamiento historico, unida a los serios déficit de
algunos, provocéd que la sustitucion del subsidio a la
oferta por el subsidio a la demanda se congelara por
tres afios. Sin bases sélidas de informacion, la transi-
cién tolera dobles pagos a los hospitales mediante
subsidios a la oferta y a la demanda, duplicaciones del
aseguramiento de los dos regimenes e ingresos por
facturacion de la atencién de muchos asegurados para
obtener recursos via oferta (Londofio, Jaramillo y
Uribe, 1999). La duplicacién de pagos se da también
en otros niveles de atencion, y ademads se carece de un
adecuado registro del aseguramiento y las prestacio-
nes brindados con recursos especificos a la poblacién
desplazada por la violencia.'? Luego, es urgente iden-
tificar, registrar, relacionar y unificar a escala nacio-
nal los datos de los beneficiarios de ambos regimenes
o de fondos ad hoc. Este empadronamiento es crucial
para evitar filtraciones y duplicaciones y para adminis-
trar el sistema de aseguramiento y prestaciones, pero
los avances en esta materia son precarios (Colombia,

CUADRO 1

Colombia: Hospitales convertidos en

empresas sociales del Estado (ESE),

junio de 1998
Hospitales N° total ESE Porcentaje
Nivel III 28 23 82
Nivel II 125 120 96
Nivel I 354 194 55
Total 507 337 66

Fuente: Ministerio de Salud de Colombia, Programa de Mejoramien-
to de los Servicios de Salud, incluido en Londofio, Jaramillo y Uribe
(1999).

Consejo Nacional de Seguridad Social en Salud, 2000,
pp- 34 y 35).

El presupuesto de los tres niveles de hospitales
publicos se ha incrementado notablemente: entre 1993
y 1997, el del nivel I se multiplic6 2.6 veces; del ni-
vel II, 1.9 veces y del nivel III, 1.5 veces. Su planta
médica se duplic6 en los diez dltimos afios, y la esca-
la salarial de los funcionarios publicos del sector se
triplicd, alza real mayor que la del promedio de los
empleados publicos. El financiamiento hospitalario es
muy complejo, ya que sus diversas fuentes se rigen por
singulares mecanismos de acceso, l6gicas, criterios de
asignacion, regimenes presupuestarios y flujo de recur-
sos; para extremar la complejidad, también varian las
transferencias: por ejemplo, el situado fiscal'# destinado
a un hospital o centro de salud puede, en primer tér-
mino, transferirse directamente al municipio, al fondo
seccional de salud, o al fondo local de salud (Jaramillo,
2000, pp. 45-46 y 108).

Los recursos otorgados segtin presupuestos histo-
ricos provienen de los niveles nacional y territorial, y
el situado fiscal continda siendo la principal fuente de
financiamiento hospitalario. Con esos recursos, los
hospitales y la red asistencial piblica deben atender a
la poblacién vinculada, es decir, la carente de asegu-
ramiento y sin capacidad de pago. Se han eliminado
los “auxilios”, es decir, aquellos contratos con el Es-
tado para atender a los pobres que ocultaban transfe-
rencias incondicionales.

Son sustanciales los recursos que se transfieren
automaticamente o, al menos, no se condicionan a la
productividad. Tanto la complejidad como la diversi-
dad del financiamiento de los hospitales ptiblicos im-
piden que la expansién de los recursos se vincule al
logro de determinados niveles de eficiencia y desem-
pefio, y debilitan asi extraordinariamente tales incen-
tivos. Respecto de la excesiva complejidad del finan-
ciamiento, cabe tener presente la relativa indivisibili-
dad de la produccién hospitalaria frente a una diversi-
dad de fuentes de financiamiento y a sus incentivos
subyacentes, lo cual dificulta la transformacioén institu-
cional y organizativa.

Sin embargo, algunos mecanismos de financia-
miento contemplan incentivos al desempefio: entre
ellos los contratos para atender a la poblacién no ase-
gurada, establecidos entre los fondos territoriales de
salud y los hospitales piblicos y privados, que condi-

13 Nos lo plante6 en una conversacién Juan Fernando Alviar, el 22
de mayo de 2001.

14 Situado fiscal es el nombre genérico del aporte fiscal de la na-
cion.
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CUADRO 2

Colombia, sector salud oficial: Distribucion de competencias

y responsabilidades, después de la descentralizacion?
Funcién Nivel central o nacional Nivel departamental Nivel municipal Hospital
Financiamiento ++ ++ ++ +
Rectorfa, vigilancia y control +++ + + -
Nombramiento de directores - ++ ++ -

(Niveles II y III) (Nivel I)
Planeacion e inversion --- ++ ++ ++
Definicion salarial +++ - - -
Nombramiento y remocién - ++ (%) + (%) + (%)
(Servicios seccionales)

Compra de insumos + ++ ++ +++

Fuente: Cuadro elaborado por Londofio, Jaramillo y Uribe (1999).

2 Los signos indican lo siguiente:
(*) Sujeto a leyes laborales y condicionado por
convenciones colectivas. +
+++ Plena competencia y responsabilidad. -

cionan el financiamiento a incrementos efectivos de la
productividad y eficiencia, y que se han aplicado prin-
cipalmente en Antioquia y Bogotd, con heterogéneas
consecuencias financieras y de gestién. '3

Los hospitales deben vender sus servicios a los
asegurados, de suerte que su capacidad para generar
recursos propios y tener una efectiva autonomia finan-
ciera estd parcialmente condicionada por una variable
crucial que escapa a su control: la ampliacién del ase-
guramiento de la poblacién. Asi, en 1996 la venta de
servicios ascendia a una quinta parte de los ingresos
de los hospitales y de ella, casi la mitad era al régi-
men subsidiado. Las estimaciones de la ampliacién de
cobertura de ambos regimenes son polémicas.'°

Por su parte, los entes territoriales y asegurado-
res, al incurrir en mora de pagos a los prestadores, han
provocado déficit e iliquidez en un niimero importan-
te de entidades de los niveles II y III. Resulta insélito

15 Desde experiencias exitosas en el Hospital El Tunal de Bogotd o
el San Vicente de Paul en Medellin, pasando por la bancarrota de
instituciones como el Hospital Lorencita Villegas, y llegando hasta
profundas reestructuraciones como la del San Juan de Dios en Bogota
(Londono, Jaramillo y Uribe, 1999, pp. 19 y 62).

16 Cabe sefialar que la depuracién de duplicaciones de datos que
sobredimensionan la cobertura puede llevar a estimaciones inco-
rrectas sobre el estancamiento o disminucién de ésta (Colombia,
Consejo Nacional de Seguridad Social en Salud, 2000, pp. 13-17 y
37; cig, 2000, p. 7). Quienes aprecian un estancamiento desde 1998,
lo atribuyen a impostergables ajustes macroeconémicos, al incre-
mento del desempleo, cuestionamientos del régimen subsidiado y
vacilaciones en el plano nacional y departamental (Jaramillo, 2000,
pp. 101 y 88).

++ Competencia y responsabilidad compartidas.
Minimo espacio de competencias y responsabilidades.
Ausencia de competencia y responsabilidad.

el creciente pasivo de las Aseguradoras del Régimen
Subsidiado (ars) con los hospitales, dado que ellas han
tenido superdvit en su manejo del régimen subsidiado:
en 1996, un 60% de los recursos de estas asegurado-
ras no fue utilizado (Jaramillo, 2000, p. 104).

La transicién hacia la descentralizacién municipal
también complica el acceso de los hospitales a recursos
y con ello su desarrollo como EsE: el rezago organizativo
de los municipios inhibe la descentralizacion hospitala-
ria, porque en aquéllos no certificados'” la cadena de
financiamiento asociada al situado fiscal es tortuosa.'®
Se teme asimismo que las trabas para la asignacion de
recursos puedan “premiar la pereza fiscal local”, si re-
cursos fiscales de la nacién transferidos a través del
municipio no llegan finalmente al sector salud
(Jaramillo, 2000). O, por el contrario, se verifica que hay
problemas de oportunidad en el flujo de recursos que
fuerzan al nivel territorial a endeudarse. El enorme pa-
sivo prestacional,19 ain no solucionado debidamente,

17 Se ha establecido una forma de transicién para la descentraliza-
cion de recursos a los municipios. Aunque la distincion ha sido
mds bien discrecional, los municipios que no retinen requisitos de
desarrollo técnico, financiero e institucional para recibir transferen-
cias automdticas reciben las transferencias de manera condiciona-
da, por medio de sus respectivos departamentos.

18 En ese caso, para que el hospital piblico pague los servicios a un
prestador o los insumos a un proveedor, intervienen previamente el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, el Ministerio de Salud,
el Departamento y su Asamblea Departamental, el Municipio y su
Consejo municipal, y la Ars respectiva (Londofio, Jaramillo y Uribe,
1999, pp. 11y 50).

19 Es decir, aquél acumulado con sus empleados por la prevision.
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también acrecienta la deuda (Londofio, Jaramillo y
Uribe, 1999, pp. 23, 38 y 59).

En este marco multivariable, los estados financie-
ros de los hospitales publicos exhibian en 1998 y 1999
toda una gama de situaciones: superavit, déficit o pun-
tos de equilibrio. Para cubrir déficit se han destinado
incluso recursos del Fondo de Solidaridad y Garantia
que tienen otros propésitos.2?

2. El déficit regulatorio como obstaculo al desem-
peno y a la eficacia global

La regulacion debiera posibilitar y supervisar la ope-
racién eficiente y competitiva del mercado, en conso-
nancia con los principios del modelo de salud: univer-
salidad, integralidad, descentralizacion, concertacion,
obligatoriedad, solidaridad, libre eleccién, gradualidad,
eficiencia y calidad. Pero hay graves debilidades en
materia regulatoria.

Por ejemplo, al no existir normas claras, han pro-
liferado entidades aseguradoras que, debido a sus ca-
racteristicas y deseconomias de escala, posiblemente
no reunen condiciones de eficiencia. La existencia de
200 aRrs por si sola evidencia altos costos de transac-
cion; de ellas tan sélo el 4% tiene mas de 25 000 afilia-
dos, el 84% tiene entre 5 000 y 25 000 y un 8%, me-
nos de 5 000 (Londofio, Jaramillo y Uribe, 1999, p. 48).
Este fendmeno recuerda la hipertrofia, ineficacia y en-
carecimiento de la intermediacion en salud en Argen-
tina, asociadas, entre otros factores, a los altos costos
administrativos y a la restriccion de servicios de salud
efectivos garantizados por las aseguradoras denomina-
das “administradoras de capitas” (Sojo, 1997, p. 47).

Claros indicios de abuso de su posiciéon dominan-
te por parte de entes aseguradores hacen perentorio es-
tablecer reglas y sanciones. Asi, se observa el “abuso
por parte de algunos aseguradores, especialmente ARS,
que actian realmente como intermediarios costosos, en
lugar de como aseguradores valiosos”. Por ejemplo, hay
ARs que simplemente absorben una fraccién considera-
ble del pago per cépita y trasladan el saldo a una se-
gunda entidad intermediadora, que subcontrata a
prestadores. O bien, cuando no existen relaciones de
competencia entre aseguradores se ponen de manifies-
to, ademads de demoras en los pagos, practicas abusivas
de imposicién de tarifas a hospitales con débil capaci-
dad negociadora, a veces en asociaciéon con autorida-

20 Como las subcuentas de enfermedades catastréficas y accidentes
de transito, y la subcuenta de solidaridad.

des municipales (Londofio, Jaramillo y Uribe, 1999, pp.
23,49 y 50). Ello ademads de que este pago per cdpita,
al ser un promedio general no ajustado por riesgo, pro-
mueve una seleccién adversa (Mora y Malabet, 1998).

Por otra parte, los atrasos en pagos a hospitales
en que incurren las entidades aseguradoras del régimen
contributivo y del subsidiado, llaman la atencién so-
bre una grave falta de regulacién que provoca proble-
mas al sistema hospitalario ptblico, cualquiera sea su
desempefio.

Se critica la débil capacidad regulatoria del Mi-
nisterio de Salud en cuanto a establecer normas gene-
rales que unifiquen la dindmica descentralizadora. Se
afirma que no existen lineamientos s6lidos minimos
que respalden criterios a escala nacional sobre contra-
taciones, normas de calidad de la informacién o ges-
tién financiera. Los atomizados criterios de los entes
territoriales permiten afirmar que “antes que una refor-
ma nacional, se puede plantear la existencia de multi-
ples reformas territoriales, con avances dispares y poco
intercambio horizontal” (Mora y Malabet, 1998, p. 59).

Otra carencia regulatoria se da en torno a lograr
equidad territorial en el acceso a la salud, y una ade-
cuada integracion vertical y horizontal de los niveles
de atencion, aspectos que estan interrelacionados. La
coordinacion regional o territorial de la red de oferta
de servicios estd en manos de las direcciones regiona-
les y municipales de salud, que deben velar por una
buena capacidad resolutiva y relaciones complemen-
tarias entre los prestadores publicos y privados. Sin
embargo, se sobrestimé la capacidad de respuesta de
la oferta privada prestadora y aseguradora en entida-
des territoriales de menor desarrollo y tamafio: en eco-
nomias con fuertes disparidades distributivas, el mer-
cado atrae naturalmente la oferta privada, especialmen-
te la de calidad, hacia los sectores de altos ingresos
(Ocampo, 1996). Esto, unido a los problemas de las
instituciones publicas, ha llevado a graves y costosos
desequilibrios en la oferta territorial (Londofio, Jara-
millo y Uribe, 1999, p. 63).

Desde ya emergen entonces las paradojas de un
autofinanciamiento hospitalario librado a si mismo, sin
que la institucién hospitalaria esté articulada en un
sistema de referencia y contrarreferencia; para superar-
las hacen falta regulaciones que bien pudieran inser-
tarse en instrumentos de gestiéon como los contratos.
Experiencias en Catalufia o mas recientemente la de
Costa Rica demuestran, por ejemplo, que es posible
velar por la integracién de los niveles de atencién y
por las redes de referencia y contrarreferencia mediante
contratos de financiamiento vinculado a desempefio,
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con entidades publicas y con entidades privadas (Ga-
llego, 1999, pp. 55-57, 76-77; 265; Franch, s.f.; Sojo,
1998, pp. 94 y 95).

Sin embargo, con contadas excepciones,21 la re-
forma acusa un inexplicable descuido de los factores
epidemioldgicos, de la promocién de programas pre-
ventivos, de la integracién de los niveles de atencién
y de la conformacién de redes de referencia y contra-
rreferencia. Como la reestructuracién del hospital pu-
blico no se disenid en relacion con la oferta territorial,
sino de manera aislada, la gama de servicios que ¢l
brindaria se dejo librado a su criterio. La mayoria de
estos hospitales atin no ha definido esa oferta de ma-
nera cabal y explicita. La responsabilidad por la refe-
rencia de pacientes qued6 presuntamente en manos de
las entidades aseguradoras de ambos regimenes y el
seguimiento epidemiolégico a cargo de los departa-
mentos, pero hay carencia de una visién sistémica y
de los instrumentos pertinentes.

Ademads, de manera andloga al comportamiento
del sector privado, la necesidad de autofinanciamiento
del hospital ptiblico propicia barreras de acceso a pres-
taciones para sectores vulnerables que no son rentables.
Los hospitales publicos, inclusive los del nivel I, si bien
al intentar adaptarse al nuevo entorno elaboraron ins-
trumentos de gestién como la facturacién y considera-
ron variables de rentabilidad, sesgaron su gama de
servicios y descuidaron el perfil epidemiolégico como
uno de los elementos determinantes de sus acciones,
con lo cual se deterioraron apreciablemente programas
preventivos como vacunaciones, deteccion precoz de
patologias y atencion integral de determinadas enfer-
medades.

Estos factores, unidos a la segmentacién de la
vigilancia epidemiolégica y a la fragmentacion de los
programas, llevaron a que la cobertura de las vacuna-
ciones contra la tuberculosis, contra la difteria, tétanos
y Pertussis (DTP) y contra la poliomielitis disminuye-
ran en los afios de la reforma, incluso hasta niveles
considerados ineficaces (Londofio, Jaramillo y Uribe,
1999, pp. 66, 70, 71; cik, 2000).>2 También estdn en

21 El Departamento del Huila, por ejemplo, donde se promovié una
redistribuciéon de las atenciones en los tres niveles hospitalarios,
reforzando el nivel I y concentrando las atenciones mas especiali-
zadas en los otros dos (Londofio, Jaramillo y Uribe, 1999, p. 54).
22 Este sesgo se manifiesta también en el crecimiento de los recur-
sos humanos del sector salud. Los odontdlogos exhiben la tasa mas
alta (52%), seguidos de los médicos (47%), los promotores (19%)
y los técnicos de saneamiento con 18% (Londofo, Jaramillo y Uribe,
1999).

juego criterios de fondo, como el de redefinir el papel
tradicional del hospital en las vacunaciones, cuyos
costos disminuyen apreciablemente al realizarse des-
de otros niveles de complejidad. Por lo demas, los
hospitales no cuentan con el financiamiento adecuado
para cumplir esta tarea, que al no haber sido asumida
cabalmente por las municipalidades u otros entes mos-
tr6 caidas de cobertura.”3

La descentralizacion tiene desafios pendientes. La
criticada invasion sectorial de la autonomia territorial
con normas nacionales que definen detalladamente el
uso de los recursos (Vargas y Sarmiento, 1998), en este
plano no ha garantizado la integralidad de los progra-
mas preventivos ni la coherencia de la vigilancia
epidemioldgica con una perspectiva territorial y nacio-
nal. Se estan elaborando normas para uniformar crite-
rios, contenidos y acciones de promocion, de deteccién
temprana y de prevencién en torno a la “demanda in-
ducida y de obligatorio cumplimiento”, que trascien-
de la demanda pasiva del usuario (Colombia, Consejo
Nacional de Seguridad Social en Salud, 2000, p. 27) y
cuyo anclaje institucional ain no estd definido.

3. De las estrategias defensivas a la reforma de
la gestion

El status de las ESE es ambiguo y estd tensado por dos
l6gicas: pueden regirse por el derecho privado y recu-
rrir a cldusulas de contratacion de la administracion
publica. En tanto que la contratacién conforme al de-
recho privado permite convenciones colectivas de tra-
bajo y la formacién concomitante de sindicatos, los
funcionarios ptiblicos no pueden hacer convenciones
colectivas.

El gerente y la junta directiva de una ESE pueden
contratar personal no permanente, comprar insumos e
invertir en equipamiento, y decidir sobre el uso de
excedentes operacionales. Los excedentes se pueden
destinar a bonificaciones para los empleados, a inver-
siones o a subsidios cruzados entre sus servicios. La
compra de insumos, medicamentos o servicios de téc-
nicos puede hacerse de acuerdo con el régimen priva-
do. No obstante, la ley autoriza a la entidad publica a

23 Preocupaciones expresadas por Juan Fernando Alviar, a cargo de
la Direccién Operativa de Salud Publica de Rivaralda, en conversa-
cién en Santiago el 22 de mayo de 2001. En 1999 se ampli6 la
cobertura de inmunizaciones mediante un programa ad hoc para
adquirir vacunas con recursos del Fondo de Solidaridad y Garantia
(Colombia, Consejo Nacional de Seguridad Social en Salud, 2000,
p. 31 y siguientes).
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usar cldusulas de la contratacion publica denominadas
“exorbitantes”, las que permiten, por ejemplo, poner
fin unilateralmente a los contratos.?*

La discrecionalidad en materia de contratacién
para enfrentar un marco de rigideces ha llevado a que
la mayoria de los nuevos empleos en los hospitales no
sean permanentes: en su mayoria corresponden a con-
tratos temporales. S6lo un 18% de los nuevos empleos
son de planta, lo cual ha dado lugar a una “planta
paralela” en las instituciones, que ha subido de 3.000
a 10.000 personas y permite un manejo flexible del per-
sonal (Londofio, Jaramillo y Uribe, 1999, pp. 23 y 43).

Por su parte, la flexibilidad laboral de los funcio-
narios estd acotada por el hecho de que el personal de
planta continda contratado bajo las categorias de em-
pleados publicos y trabajadores oficiales, de conformi-
dad con el régimen publico de seleccién, nombramien-
to y contratacion regido por las leyes laborales vigen-
tes y convenciones colectivas, con altos beneficios
extralegales. La legislacion laboral es bastante rigida
y los incrementos salariales los pacta el gobierno cen-
tral a escala nacional para todo el personal de planta
en los hospitales y centros asistenciales (Londofio,
Jaramillo y Uribe, 1999, pp. 17-19, 60-66 y 88-90).

En casos exitosos de reorganizacion hospitalaria,
como los de Antioquia, emergen tres factores cruciales:
flexibilizacién oportuna de las plantas de personal, que
permite racionalizar los gastos en ellas; fortalecimien-
to del liderazgo y de la capacidad de gestién de los
equipos directivos, y un entorno en el cual se ha for-
talecido el aseguramiento (Londofo, Jaramillo y Uribe,
1999, p. 65).

En ensayos de modificar incentivos en los hospi-
tales publicos se ha recurrido a instrumentos como uso
de contratos; mecanismos de rendicion de cuentas
(accountability); mayor autonomia en aspectos finan-
cieros y administrativos como la adquisicién de insumos
y la contratacién de personal; retencion de los ahorros
de eficiencia para entregar bonos de productividad; sis-
temas de informacién para hacer el seguimiento del
desempefio y la productividad; encuestas para medir la
satisfaccion de los usuarios; modificaciones de la com-
posicién de la planta del hospital y de sus jornadas, y
sistemas de facturacion.?® Salvo en tales ensayos, se ha
innovado poco en las formas de contratacién. No hay
indicadores de desempefio generales sobre mejoras de
eficiencia y equidad en los hospitales auténomos ni ha

24 Esta informacién nos fue suministrada por Ivan Jaramillo.
25 Como las del Hospital Garcés Navas, el Hospital El Tunal y la
Clinica del Nifio Jorge Bejarano.

habido acuerdos sobre el uso de pagos prospectivos y
de presupuestos histéricos; mas del 60% de los muni-
cipios esta bajo investigacién por desviacién y uso in-
debido de recursos destinados a salud (Londofo,
Jaramillo y Uribe, 1999, pp. 50 y 59).

Cuando la solidaridad y universalidad se promue-
ven en un marco de competencia, la reforma de la
gestion publica debe fomentar relaciones de efectiva
competencia y de complemento entre los sectores pu-
blico y privado, posibilitar que el sector ptblico com-
pita en costos y en calidad, y contribuir a un mejor
disefo de la combinacién publico-privada. De alli que
sea perentorio sistematizar los aspectos positivos y
negativos de las experiencias llevadas a cabo para
acometer, al menos gradualmente, la reforma de ges-
tién del conjunto de la red hospitalaria.

No parece conveniente, por el contrario, aplicar
estrategias de defensa y proteccion del sector publico
ante la competencia que posterguen o suplanten urgen-
tes reformas de gestion, como lo hizo el Instituto de
los Seguros Sociales (iss): para propiciar su adaptacién
a la competencia dentro del régimen contributivo, en
lugar de impulsar al mismo tiempo una profunda re-
forma en materia de gestién que elevara su eficiencia
y eficacia, adopt6 una estrategia eminentemente defen-
siva. Luego, se le otorgaron ciertas ventajas o privile-
gios protectores: pudo reunir las funciones asegurado-
ra y prestadora; no se le exigi6 el cobro de copagos y
se le autoriz6 a brindar un plan ampliado de benefi-
cios sin que se aplicaran los periodos de carencias?®
establecidos por la ley (Londofo, Jaramillo y Uribe,
1999, p. 47). Sin embargo, el iss ha presentado déficit
y deterioros patrimoniales y, por la magnitud de su
crisis, desde mediados de 1998 le fueron prohibidas
nuevas afiliaciones.

Por otra parte, para dar mayor garantia y protec-
cion a la red publica y hacer mds atractiva la presta-
cion de servicios de salud a los mds pobres, la Ley 344
de 1996 establecié que las Ars debian contratar un mi-
nimo obligatorio de prestaciones con los hospitales pu-
blicos, equivalente al 40% de los recursos del régimen
subsidiado. En algunas regiones del pais ha habido
rechazo de los hospitales o de sus sindicatos a conver-
tirse en ESE y a renunciar al financiamiento por presu-
puesto histérico y se ha presionado por atar el régimen

26 Al contratar inicialmente un aseguramiento, existen los llamados
periodos de carencia, que establecen una cotizacion minima previa
al derecho a demandar ciertos servicios y beneficios y durante los
cuales no se puede disfrutar de éstos. Tales periodos de carencia se
establecen a fin de promover y garantizar la estabilidad de las co-
tizaciones.
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subsidiado a la red hospitalaria publica. Los hospita-
les del nivel I han sido los mas reticentes a convertir-
se en ESE. La transformacién de los subsidios a la oferta
en subsidios a la demanda se congeld en respuesta a
la iliquidez de algunos hospitales puiblicos (Jaramillo,
2000, pp. 37, 38 y 58).

A fines de 1998 cerca de un tercio de los hospita-
les de alta y mediana complejidad mostraban reticencia
a la modernizacién. No habian adaptado su estructura
orgénica al nuevo marco legal y, en muchos casos, es-
taban a cargo de direcciones interinas que, por su ca-
racter inestable, no podian garantizar un proceso de
transformacion y mejoramiento. Asi, algunas institucio-
nes hospitalarias debieron cerrar, agobiadas por antiguas
estructuras inflexibles y muy ineficientes que les impi-
dieron insertarse en el nuevo modelo. Otras, ante la po-
sibilidad de ser liquidadas, han presionado para obtener
incrementos de recursos que no dependan de su produc-
tividad (Londofio, Jaramillo y Uribe, 1999, pp. 49 y 64).

IV

Hay que resaltar también aquellos cambios de
gestion que son importantes para apuntalar otros aspec-
tos de la reforma. Por ejemplo, para afinar el costo de
las unidades de capitacion y avanzar en los precios
negociados es indispensable contar con registros con-
fiables sobre actividad, costos y calidad, asi como sis-
temas de facturacién que fortalezcan la capacidad ge-
rencial.

Muchos de los retos se pueden encarar en la me-
dida en que se logren consensos. En este tema, como
en el de la descentralizacion, es necesario reconocer
la realidad politica del proceso para lograr consensos
en torno a la forma de encarar nuevos desafios y pro-
blemas. De igual manera, la fragmentacién de respon-
sabilidades entre los diferentes niveles gubernamenta-
les y la complejidad o falta de claridad de la normati-
va son a menudo el producto de negociaciones preca-
rias entre intereses contrapuestos que se ven afectados
(Chiappe, 1999, p. 3).

Argentina: el gran abanico de la

descentralizacion hospitalaria

En Argentina, la reforma ha tenido dos ejes. Uno ha
sido el fomento de la libertad de eleccién y de la efi-
ciencia y equidad de las aseguradoras de salud, cono-
cidas como obras sociales; cabe sefalar que la hiper-
trofia de la intermediacidn financiera a cargo de las de-
nominadas “administradoras de cdpitas’ ha llevado re-
cientemente a legislar sobre esta materia. El otro eje
ha sido la autogestion hospitalaria, llamada a elevar la
eficiencia ante desafios importantes planteados por es-
tructuras hospitalarias sobredimensionadas, subsidios
cruzados hacia las obras sociales, sistemas inadecua-
dos de referencia y contrarreferencia, arraigadas prac-
ticas tradicionales de gestién e indefiniciones sobre la
forma de financiar algunas funciones —como las do-
centes— en el marco de la autogestién (Sojo, 1997,
Tafani, 1997).

1. Espiritu e instrumentos de la reforma hospita-
laria

En 1993, un decreto instaur6 el marco juridico general
para la autonomia hospitalaria, que concibe al hospital

publico de autogestion en un sistema de redes de servi-
cios de salud centradas en el hospital, que deben articu-
lar y coordinar los servicios de salud que suministran
los prestadores publicos y privados en un sistema de
cobertura universal y obligatoria, con una estructura
pluralista,”’ participativa y de administracién descentra-
lizada. Estipul6 ademds que las obras sociales debian

%7 La idea de la participacién pluralista estd presente en la confor-
macién de los directorios. Por ejemplo, en el caso de una asegura-
dora publica como el Instituto del Seguro Provincial de Salud de
Salta, el directorio estd integrado por un presidente y cinco direc-
tores. El presidente es designado por el Poder Ejecutivo a propues-
ta del Ministerio de Salud Piblica. Los directores representan a los
prestadores publicos, a los prestadores privados, a las obras socia-
les con mayor cantidad de beneficiarios de la provincia, a los mu-
nicipios con autonomia institucional y a los asegurados. El minis-
terio propone al Poder Ejecutivo los candidatos que ha selecciona-
do de las ternas propuestas por las entidades pertinentes y estd pre-
sente en la conformacién de la Comision Permanente de
Concertacion, presidida por el secretario de servicios de salud o su
delegado, e integrada por representantes del directorio del Instituto
del Seguro Provincial de Salud y de las entidades representativas
mayoritarias de los prestadores en el dmbito provincial (Argentina,
Gobierno, 1998b).
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pagar a los hospitales los servicios recibidos por sus
beneficiarios, y establecié un mecanismo para deducir
automaticamente, de las transferencias a dichas obras por
concepto de cotizaciones, las deudas que ellas contraje-
ran con los hospitales.

La separaciéon de funciones se ha hecho de con-
formidad con las realidades provinciales, y su regula-
cion se concibe, en ciertos ambitos, como descentrali-
zada. Con esto se corre el riesgo de que la regulacion
sea fragmentaria y atomizada, carente de un marco
normativo a escala nacional que respalde los criterios,
lineamientos y estandares minimos aplicables a las
relaciones de contratacion entre aseguradores y presta-
dores, asi como a la calidad de las prestaciones o de la
gestion.

Por ejemplo, en el caso de Salta,?8 el directorio de
la entidad aseguradora dicta las normas que regulan las
distintas modalidades de sus relaciones contractuales
con los prestadores e interviene en la elaboracién y
actualizacion de los instrumentos utilizados para la re-
gulacién. La Comisiéon Permanente de Concertacion
debe elaborar las normas, procedimientos y estandares
de utilizacién a que debe ajustarse la prestaciéon de
servicios, y fijar las modalidades y valores de retribu-
cion. Esto ultimo podria difuminar la linea divisoria
entre la funcién financiera y la funcién prestadora, y
llevar a confundir la concertacién en torno a estos te-
mas con su regulacion, potestad que debiera permane-
cer en manos de la entidad compradora.

La reforma de gestién contempla mejoras de pro-
cesos, como por ejemplo la implantacién de un regis-
tro unico de salud (rus) en el caso de Mendoza, bases
de datos que permitan identificar la poblacién atendi-
da, la entrega a cada usuario de una credencial que lo
vincule con los centros médicos pertinentes y la man-
tencién de su historia clinica actualizada. También en
ese caso la elevacion de los estdndares de calidad me-
diante las Cartas de Compromiso con el Ciudadano,
que difunden el tipo de prestaciones y los estandares
de calidad (Neirotti, 1999).

Entre los elementos que han favorecido los con-
sensos en torno a la reforma hospitalaria entre actores
influyentes se menciona tanto la capacitacién de los
profesionales involucrados como tempranas activida-
des formativas sobre la reforma de los hospitales y de
las obras sociales.?’ También experiencias piloto con

28 Es el caso del proyecto de ley organica del Instituto del Seguro
Provincial de Salud de Salta (Argentina, 1998b).

2% Puede consultarse la documentacién respectiva en http://
www.msal.gov.ar/pressal

fuerte apoyo al desarrollo organizativo en la ciudad de
Buenos Aires, en las provincias de Buenos Aires y
Mendoza y, con menor intensidad, en otros lugares
(Abrantes, por publicarse).3

Los hospitales que se acogen al régimen de
autogestion pueden establecer contratos con asegura-
dores y con prestadores de los servicios que la entidad
hospitalaria no provee. Dentro de la planta de perso-
nal, pueden designar, promover y transferir empleados.
Pueden ejercer cierto control sobre su plan operativo
y presupuesto anual. Pueden vender servicios, cobrar
copagos segun grupos de ingreso y disponer de estos
ingresos, al igual que de aquellos pagados por las obras
sociales, para dedicarlos a incentivar la productividad
del personal, a inversiones 0 a mantenimiento. Se esta
ensayando el financiamiento independiente de las fun-
ciones de capacitacién y educacion realizadas por los
hospitales.

2. Los contratos de gestion de los hospitales

Los contratos de gestion para el financiamiento hos-
pitalario, que deben sustituir al financiamiento por
presupuestos histdricos, se estan implantando gradual-
mente desde 1998, con caracteristicas de “ficcion ju-
ridica”, para posibilitar el aprendizaje. Debido a la
descentralizacion, los hospitales ya pertenecian a las
provincias y a algunas municipalidades. Por ello, la
autogestion hospitalaria ha adquirido matices diversos
de uno a otro lugar, y no se implanté un modelo tnico
de contrato de gestioén: se desea adaptarlo a la reali-
dad de cada provincia, segtin la forma en que se haya
organizado en ella la separacion de funciones (Sanchez
de Leoén, 1998, p. 50).3!

Por ejemplo, la perspectiva de cambio es mas
radical en Salta, ya que el contrato debe contribuir a
transformar la modalidad de asignacién de recursos en
lo que en Chile y Colombia se ha denominado subsi-
dio a la demanda. Mientras que en La Pampa, el énfa-
sis se puso en los incentivos econdmicos que podian
redistribuirse en el hospital de autogestion a partir de
la facturacion a las obras sociales. Y en Santa Fe, se
trata de consolidar un modelo de descentralizacién que

30 Los hospitales piloto recibian un equipo residente de consultores
en administracion de hospitales, que en conjunto con la administra-
ci6n del hospital definfa su mision y objetivos, desarrollaba un plan
de mediano plazo y coordinaba consultorfas cortas sobre temas
especificos (PRESSAL, 1998).

31 Véase ejemplos de propuestas tedricas y de experiencias provin-
ciales en PRESSAL (1998).
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funciona desde hace varias décadas, regulandolo con
el contrato (PREssAL, 1998, p. 11). En cada provincia
se han elegido algunos hospitales para trabajar con
contratos de gestion (ibid., p. 32).

Los contratos de gestién comprenden a veces
metas bastante acotadas, con indices de actividad y
eficiencia (promedio de dias de estada, nimero de
egresos, nimero de cirugias) e indices de calidad (dias
de estada prequirtrgica, tiempo de espera en prediag-
néstico y laboratorios, formacién de comités de infec-
ciones hospitalarias). En cuanto al personal, lo que se
busca generalmente es disminuir el ausentismo e im-
pulsar la capacitacién (Argentina, Gobierno, 1998a;
Neirotti, 1999; Abrantes y Dias Legaspe, 1999; Abran-
tes, por publicarse).

Otros contratos contemplan una gama mayor de
aspectos relativos a la mejora de procesos y a la inser-
cion en la red de prestadores, asemejandose a los com-
plejos compromisos de gestion de Costa Rica. Asi, en
el caso de La Pampa, con énfasis distintos en cada
hospital, los contratos abarcan: cumplimiento de pro-
tocolos diagnésticos y terapéuticos; procedimientos de
referencia y contrarreferencia; capacidad de resolucion
concordante con el nivel de complejidad; adecuacion
de historias clinicas y del sistema de registros; conso-
lidacién de un médico orientador —una suerte de
gatekeeper—; mediciones de satisfaccion del usuario;
programas educativos para la comunidad; cumplimien-
to de programas preventivos (PRESSAL, 1998, p. 40).

Los deficientes sistemas de facturacion estan sien-
do mejorados. Se ha incrementado la recuperacién de
costos ante las aseguradoras, lo que permite ofrecer
bonos de desempefio individual que en algunos casos
pueden hasta duplicar el ingreso de los médicos. Al
estar la reforma hospitalaria inserta en un marco de
disciplina fiscal vinculado con los proyectos de refor-
ma provincial, las provincias han restringido a los
hospitales su autonomia financiera y la capacidad de
contratar personal. EI margen para los incentivos ha
dependido esencialmente de las ganancias de eficien-
cia, de los ingresos por servicios prestados a las ase-
guradoras, de los copagos y de las posibilidades de
reducir la proporcion de gastos en personal para crear
holguras financieras (Abrantes, por publicarse).

Como ya se ha destacado, el financiamiento del
sistema de incentivos a partir de lo que se factura y
cobra en seguridad social, aunque inicialmente tal vez
aliente la produccioén, lleva implicito un incentivo de
seleccién adversa contra la poblacién no asegurada, lo
que revela que, en aras de la equidad, es importante
disenar presupuestos con componentes flexibles des-
tinados a incentivos (PRESSAL, 1998, p. 51). También

se ha sefialado que, en ocasiones, los complementos sa-
lariales financiados con cobros a los diferentes asegu-
radores no se han vinculado con incentivos al desem-
pefio; por ejemplo en Mendoza, éstos se otorgaban en
1998 a profesionales y no profesionales y se excluia a
los directivos, pero en un esquema de distribucién de
“mas por lo mismo” (ibid., p. 38).

3. Los grados de autonomia hospitalaria

En lo que toca a los grados de autonomia de los hos-
pitales, es posible distinguir a grandes rasgos tres si-
tuaciones bdsicas en el territorio.?? En las provincias
de Entre Rios, Formosa, La Rioja, San Luis, Santiago
del Estero y Tucuman, los hospitales siguen siendo
financiados en su mayoria por presupuestos histéricos,
y su autonomia es muy restringida. En Salta y San
Juan, en cambio, los hospitales tienen caracter de con-
sorcios publicos (frusts), estan regidos por el derecho
publico y privado, tienen un manejo auténomo del
personal y de los activos y disponen de los recursos
que generan.

Se han establecido contratos de gestién entre los
hospitales y las provincias y dentro de los hospitales;
los contratos incluyen algunos indicadores de desem-
pefio relativos a eficiencia y calidad del servicio. Los
hospitales deben competir con otros prestadores publi-
cos y privados, y la clientela es segmentada: los ase-
gurados y quienes pagan los servicios, por un lado, y
los pobres no asegurados que reciben atencién gratui-
ta, por otro. Los directores tienen contratos a plazo fijo,
independientes del ciclo politico. Los ingresos propios
pueden dedicarse a inversiones, mantenimiento e in-
centivos de desempefio para el personal. En Salta,
Tucuman y San Juan, a partir del 2003, los pobres y
los no asegurados deberan poder elegir entre provee-
dores publicos y privados.

En una situacién intermedia estdn los hospitales
mads importantes de Corrientes, Catamarca, La Pampa,
Mendoza y Rio Negro que, financiados por presupues-
tos histdricos, tienen consejos administrativos y técni-
cos que nombran a los directores, y han adquirido al-
gin grado de autonomia sobre los insumos no vincu-
lados a recursos humanos. Pueden retener hasta un
80% de los ingresos por servicios a asegurados para
destinarlos a incentivos de desempefio, inversiones y
mantenimiento. En materia de personal, si bien pue-
den promover empleados e incentivar jubilaciones

32 Distincién realizada por Abrantes (por publicarse).

REFORMAS DE GESTION EN SALUD EN AMERICA LATINA - ANA SOJO



152 REVISTA DE LA CEPAL 74 .

AGOSTO 2001

anticipadas, no pueden contratar ni despedir emplea-
dos. Aunque los contratos contienen indicadores de
desempeiio, sélo en Rio Negro su cumplimiento se
vincula con bonos al desempefio individual. En las pro-
vincias de Buenos Aires, Entre Rios y Santa Fe, a pesar
de contar con una legislacién similar, la dindmica ha
sido mds lenta o poco consistente.

El Hospital Nacional Pediatrico Dr. Juan Garra-
ham de Buenos Aires, de nivel III (de referencia), y el

v

Hospital Clinico José de San Martin, hospital docente
de la Universidad de Buenos Aires, son empresas pu-
blicas que tienen control total de sus presupuestos e
ingresos propios, y responsabilidad total por las deu-
das que contraigan, aunque recientemente el San Mar-
tin logré que se le financiara una significativa deuda
acumulada. Ambos destacan por los ingresos propios
que estan logrando para inversién y mantenimiento,
que ascienden a casi un tercio de sus presupuestos.

Compromisos de gestion en un escenario

eminentemente publico: Costa Rica*

En medio de una avanzada transicién epidemioldgica
y demografica, Costa Rica, que ha logrado una efecti-
va cobertura universal en salud de la poblacién median-
te un sistema de salud publico solidario, ambiciona
mejorar la eficiencia y eficacia de las instituciones
publicas que prestan servicios de salud. La reforma
tiene como eje la introduccién de compromisos de
gestion y se ha ejecutado en forma gradual desde 1996.

Se pretende superar el patrén implicito y explici-
to de gestion tradicional de la Caja Costarricense de
Seguro Social (ccss), entidad que retne las funciones
aseguradora y prestadora, y su sistema de incentivos
negativos subyacente, propio del financiamiento tradi-
cional que no considera desempefio: desigual oferta de
servicios que ha respondido a la capacidad de presion
de cada centro; indiferencia hacia la insatisfaccion de
los usuarios; agendas médicas que dan lugar a una
suerte de mercado cautivo en manos de los especialis-
tas; control administrativo del presupuesto y descono-
cimiento de los costos de los servicios; remuneracio-
nes determinadas por la antigiiedad y ausencia de eva-
luacién del desempeiio de los funcionarios; alto grado
de ausentismo y de sustituciones e incapacidades, y
autorregulacion de los profesionales en el dmbito de
la gestién clinica.

1. Los instrumentos de la reforma

Desde 1997 la ccss ha separado internamente sus fun-
ciones financiera y prestadora de servicios, y ha arti-

33 Véase un estudio detallado en Sojo (1998 y 1999b).

culado una funcién compradora, que atn estd en etapa
de gestacion y decantacion respecto de la funcién fi-
nanciera. De manera gradual y selectiva se han implan-
tado los compromisos de gestion con los hospitales y
areas de salud, hasta llegar a la totalidad de ellos en el
afio 2000, sin que los recursos destinados a la funcién
de compra se hayan incrementado de manera correla-
tiva.

Este cuasi mercado estd sujeto a mucha regula-
cion en términos internos, ya que el nivel central de la
ccss retine los poderes recaudadores directos, de regu-
lacién, de fijacion de reglas y de nombramiento de
puestos claves. Pero implica fuertes negociaciones
internas, ya que los acuerdos fundamentales se toman
en la Junta Directiva de la ccss. La funcién compra-
dora es monopsonica, ya que no se establecen micro-
compradores 0 mesocompradores, en tanto que la fun-
cién prestadora se desconcentra entre miiltiples enti-
dades de la ccss y de las cooperativas.

Se estd impulsando un nuevo modelo de finan-
ciamiento, que tiene como principios rectores la soli-
daridad, la universalidad y la equidad. El modelo de
financiamiento tedrico contempla un componente pre-
supuestario variable condicionado al logro de los ob-
jetivos y metas, que asciende a un 10% del presupuesto
total y se divide paritariamente entre un fondo de in-
centivos y un fondo de compensacién solidaria que
compensa imprevistos en la ejecucioén presupuestaria.
En el primer nivel de atencion, el financiamiento his-
térico deberd evolucionar hacia un pago per cdpita
ajustado al patrén de uso de servicios seglin tasas de
mortalidad infantil, sexo y estructura de edades de la
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poblacién atendida, para revertir las desigualdades
vigentes en la asignacion territorial de recursos. En el
segundo y tercer nivel de atencidn, la actividad global
del hospital en una primera fase se desglosa en cuatro
areas: hospitalizacion, atencién ambulatoria en consul-
tas especializadas y no especializadas, urgencias, y
programas asistenciales especiales, docentes y de in-
vestigacion. Para ellas se establece una unidad de pro-
duccién homogénea, que consiste en un coeficiente
estandar de equivalencia denominado unidad de pro-
duccién hospitalaria (upH). La upH estd muy estrecha-
mente relacionada con la estancia hospitalaria, y sus
valores se estipulan en una tarifa que es invariable para
el periodo de vigencia del compromiso. En estos ni-
veles se pretende avanzar después hacia el pago por
casuistica o combinacion de patologias atendidas (case
mix) o de grupos relacionados de diagndstico (GRD).
Para iniciar el cambio, se asumieron los presu-
puestos histdricos y, con datos de 1994, se construy6
una funcién de produccién. Se inici6 desde entonces
una etapa de marcha blanca, en la cual la entrega de
recursos ain no se ha vinculado al cumplimiento de
los compromisos y al nuevo modelo de financiamiento.

2. Paradojas de la complejidad de los contratos

La medicién de desempeiio que orienta estos compro-
misos da lugar a innovacién en los procesos, que pue-
de contribuir a sistematizar la prestacion de servicios,
dilucidar aspectos especificos de su eficacia, reestruc-
turar las organizaciones prestadoras y modificar su
cultura de gestiéon. También asigna importancia a la
creaciéon y mantencién de registros confiables sobre
actividades, costos y calidad, y de sistemas de infor-
macion que puedan fortalecer la capacidad de gestion.
Apuntala asimismo el uso de instrumentos interesan-
tes y de gran potencial, como los protocolos clinicos.
Los contratos son especificos para las dreas de salud,
y para el segundo y tercer nivel de atencién, aunque
se observa una convergencia de los aspectos conside-
rados.

A diferencia de Colombia, donde como vimos se
ha descuidado la salud preventiva y los sistemas de
referencia, estos contratos promueven el mejoramien-
to de la organizacion del sistema de salud y de la pres-
tacién de servicios, alentando especialmente la inter-
accion de los tres niveles de atencién. En cuanto a las
areas de salud, premian su capacidad de resolucién y

3 Véase un tratamiento detallado de las caracteristicas de estos
compromisos y del modelo de financiamiento en Sojo (1998).

la disminucién de referencias e incentivan acciones de
prevencién y promocién que a mediano y largo plazo
permitan disminuir la morbilidad y mortalidad y con-
solidar condiciones de salud deseables. En lo que toca
a los hospitales, reglamentan un sistema de referencias
y en algunos casos especifican una red hospitalaria que
debera ser consolidada. Promueven que el segundo
nivel de atencién realice actividades de interconsulta
y de capacitacion para el primer nivel de atencion, y
que se verifique la cobertura real de la poblacién ads-
crita.

La calidad de la atencion, concebida como un
proceso continuo de mejoramiento, tiene también un
espacio importante. La medicién de calidad estd pre-
sente en indicadores que remiten a la eficacia de las
prestaciones médicas (complicaciones de la salud de
pacientes, trayectoria y causas de la tasa de mortali-
dad, etc.), o en procedimientos para asegurar el uso
adecuado de los medicamentos, mejorar los expedien-
tes individuales de salud o controlar las infecciones
intrahospitalarias. Hay preocupacién por mejorar as-
pectos relacionados con la oportunidad de la atencién
y el acceso a ella con miras a optimizar el uso de re-
cursos, para lo cual se han establecido algunos indi-
ces de eficiencia (reduccién de listas de espera, reso-
lucién de urgencias, mejor uso de la capacidad insta-
lada —por ejemplo, de los quiréfanos—, disminucién
del ausentismo médico, agilizacién de servicios de
apoyo como el de farmacia). Se han adoptado medi-
das orientadas a identificar procesos y responsabili-
dades funcionarias, y mecanismos para conocer la
satisfaccion de los usuarios y resolver reclamos.

Aunque se ha avanzado en la creacién de condi-
ciones para que la facturacién sea viable, lo que es
esencial para el nuevo modelo de financiamiento, és-
tas ain no han sido aplicadas. Se han ido uniforman-
do los criterios de evaluacion y se han refinado crite-
rios para tipificar la produccién y para depurar el pre-
supuesto de produccién segin las actividades de los
prestadores.®

Sin embargo, la variedad cada vez mayor de indi-
cadores utilizados en los contratos y su amplia gama

35 Por ejemplo, en relacién con los hospitales, se ha considerado el
grado de comparabilidad de los centros y se han segregado para la
asignacion cuatro conjuntos de actividades: a) elemento asistencial,
que se plantea como comparable y medible en upH; b) actividades
especiales claves, tales como las del San Juan de Dios en quema-
dos, del Calderén Guardia en trasplante de higado o del México en
trasplante de corazon; c) actividades extraordinarias, como comba-
tir el dengue o el célera; d) inversiones, para lo cual antes no se
establecia un financiamiento sistemdtico. Entrevista con René
Escalante, gerente de la Division Administrativa de la ccss, el 10
de diciembre de 1998.
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de objetivos podrian conspirar contra su aplicacion,
dificultar una evaluacion que trascienda lo cuantitati-
vo para adentrarse en identificar las condiciones que
posibilitan o no el cumplimiento, y significar excesi-
vos costos de transaccién. Esto apunta a la necesidad
de jerarquizar indicadores, limitar su nimero y velar
por su continuidad, para poder consolidar los cambios
en los procesos y en los sistemas de informacion.

Por lo mismo, habria que compactar los objetivos
y metas. El formato de los compromisos, la amplitud
de la gama de aspectos e indicadores y el hecho de que
la transferencia de recursos no se haya subordinado atn
al cumplimiento, asemejan los contratos en cierto sen-
tido a una planificaciéon por objetivos, que sedimenta
o cristaliza algunas prioridades y aspectos organizati-
vos y de prestacion de servicios que se quiere exigir a
los prestadores. Posiblemente esto se relacione también
con la gradualidad del proceso, opcion que llevé a una
definicién “conservadora” de los productos que se
comprarian en una primera etapa: en términos cuanti-
tativos, al asumir inicialmente los presupuestos histo-
ricos, y también en la tipificacién por factores de esos
productos, para determinar tanto los objetivos como los
indicadores por evaluar (Guzman, 1999, p. 60).

Si bien esa opcidn tal vez contribuyé a evitar el
caos en las unidades al garantizar la coexistencia de
elementos tradicionales que se vinculan con la refor-
ma mediante los contratos, podria desembocar en una
complejidad excesiva de los compromisos, que sea
dificil de manejar a lo largo del tiempo, que dificulte
la evaluacién y cuyos altos costos de transaccion, tra-
ducidos por ejemplo en la informacién que se debe
pedir a los proveedores, lleven al formalismo o la letra
muerta.

Implantar el financiamiento por capitacion, por
casuistica o combinacién de patologias atendidas, o por
grupos relacionados de diagndstico (GRD) permitird
evolucionar hacia un conjunto de compromisos que
vele esencialmente por la eficacia y eficiencia de las
prestaciones. Otros aspectos de la reforma de la ges-
tién, como el afianzamiento del uso de la medicina
basada en la evidencia, podrdn vincularse con otros ins-
trumentos que se integran a actividades irrenunciables,
como la vigilancia epidemioldgica. Los aspectos
organizativos y productos intermedios, sin quedar ex-
cluidos, indudablemente deberan acotarse en los com-
promisos.

3. El asidero juridico

La solidez legal de los contratos es fundamental, ya que
determina, entre otros aspectos, la posibilidad de apli-

car sanciones efectivas en caso de incumplimiento, las
formas de resolucién de conflictos dentro del merca-
do, el rango de las autoridades involucradas y los
mecanismos previstos para enfrentar las omisiones e
imprevisiones del contrato y resolver disputas (Walsh,
1995).

Los contratos de gestion de la ccss obtuvieron su
primer asidero legal cuando fueron aprobados por la
Junta Directiva de la institucion. Pero se trataba, en
términos juridicos, de “cuasi contratos”, ya que los
hospitales y las clinicas no tenfan personalidad juridi-
ca propia. Un paso crucial para su solidez legal fue la
Ley de desconcentracion de los hospitales y las clini-
cas de la ccss, que convirti6 el compromiso de gestion
en el instrumento que articula y delimita tal desconcen-
tracién al determinar que los hospitales y las clinicas
disfrutan de una “personalidad juridica instrumental”
para el “manejo presupuestario, la contratacién admi-
nistrativa, la conduccién y la organizacién de los re-
cursos humanos dentro de las disposiciones legales
aplicables, los limites fijados por la Caja y el compro-
miso de gestién”. Segiin nos aclaré su gestor,? la per-
sonalidad juridica instrumental es una figura mas fuerte
que la que tendria un ente desconcentrado, pero me-
nor que la de una entidad descentralizada, ya que se
ejerce estrictamente en los campos determinados por
la ley y delimitados por el compromiso.

La Ley de desconcentracién determind también
que las entidades seran administradas por el director,
que debera actuar conforme a los objetivos y obliga-
ciones sefialados en el compromiso de gestidn, los
reglamentos generales y los lineamientos de politica
que emita la ccss.

Pero la realidad siempre ofrece resistencia a los
cambios, y en este caso la reglamentacién de la ley
refleja reacciones renuentes a las modificaciones de las
reglas. Los cambios juridicos han sido promovidos
desde la presidencia ejecutiva de la ccss, que conduce
el proceso sin un plazo determinado, buscando que no
sea traumadtico. Pero las expectativas e interpretacio-
nes del alcance de la ley no son homogéneas entre
distintas instancias de la ccss, donde predomina una
interpretacion limitada del proceso en términos de
desconcentracién administrativa, mientras que los
prestadores tienen expectativas de lograr una elevada
autonomia a muy corto plazo. Los reglamentos estan
mads cercanos a la vision restrictiva de la desconcen-

36 Entrevista del 7 de diciembre de 1998 con Rodolfo Piza Rocafort,
presidente ejecutivo de la ccss.
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traciéon administrativa que a la descentralizaciéon de
competencias y la autonomia de gestiéon (Guzman,
1999, p. 82).

Estan pendientes también temas fundamentales
para consolidar un marco juridico coherente con las
nuevas formas de evaluacion del desempefio en lo que
respecta a los recursos humanos. Debieran modificarse
los estatutos de los servicios médicos y de los servi-
cios de enfermeria que rigen a los profesionales en sus
colegiaturas y que determinan su reclutamiento y eva-
luacion a través del sistema del servicio civil.’” La re-
gulacion de las profesiones mediante tales estatutos
obstaculiza su gestion en el seno de la ccss: entre otros
aspectos, origina conflictos de supervision, dificulta el
desarrollo efectivo de las tareas y promueve una acti-
tud gremialista de los funcionarios (Ortiz y Sequeira,
1998, pp. 99 y 100).

4. El desempeno funcionario

La presencia preponderante de la profesiéon médica y
de personal paramédico determina estrechamente la
naturaleza misma de los servicios provistos, y los nue-
vos sistemas de incentivos modifican la manera en que
se cristaliza su poder y su margen de maniobra. Para
echar las bases de relaciones de confianza dentro de
un nuevo modelo de gestién y para realizar un adecua-
do seguimiento del desempefio funcionario, es peren-
torio modificar los procesos de reclutamiento y selec-
cién de personal y las regulaciones sobre su permanen-
cia que estan vigentes en la ccss.

La estabilidad funcionaria ajena al rendimiento,
la carrera funcionaria condicionada por la antigiiedad
y no por el mérito, el pacto de atender de cuatro a cinco
pacientes por hora, los tortuosos procesos para despe-
dir a un funcionario® y la imposibilidad de eleccién
médica por parte de los pacientes, configuran una te-
naza que impide modificar a cabalidad esta situacién

37 Véase Universidad de Costa Rica (1998), citado por Ortiz y
Sequeira, 1998, pp. 36 y 37.

3% Es preciso simplificar a nivel nacional los procedimientos para
despedir funcionarios. Actualmente existen las instancias del debi-
do proceso, la apelacion, la comisién local, la comision central de
relaciones laborales. El problema estd en que se requiere un pro-
yecto de ley para regular este aspecto y se debe tratar de uniformar
la forma de contratacion para los diversos sectores. Estos son algu-
nos retos sefialados por el Dr. Elias Jiménez, entonces director
general del Hospital Nacional de Niflos, en entrevista del 5 de fe-
brero de 1998.

y que, en general, dificulta modernizar la gestién de
los recursos humanos de la ccss.

Es preciso modificar los criterios que rigen la
entrada y permanencia en el servicio publico, ya que
la inflexibilidad de las contrataciones es, sin duda, un
elemento crucial que puede ser un obsticulo a la in-
novacion en la gestion. Se debe promover el acceso a
los cargos de planta por concurso; evaluar la carrera
funcionaria para poder determinar promociones y re-
muneraciones; simplificar los procedimientos para
despedir funcionarios, unificar las formas de contrata-
cién. Los ahorros en eficiencia y productividad asi
logrados podrian contribuir a una mejora de las remu-
neraciones asentada en los nuevos criterios. En aras de
la equidad, se tendra que velar por la presencia equi-
librada en todas las localidades de los recursos huma-
nos necesarios.

Por otra parte, actualmente se estd ampliando el
espectro de prestaciones privadas con financiamiento
de la ccss, para acortar listas de espera en especialida-
des. En este ambito, cabe velar porque el trasvasije de
profesionales entre ambos sectores no conduzca a con-
ductas de riesgo moral entre los profesionales de la
ccss, como la disminucién intencional de su producti-
vidad o el descuido de tareas como el adecuado man-
tenimiento de los equipos. Al respecto preocupa que
esta apertura pueda consagrar bolsones de ineficiencia
en las prestaciones de la ccss, cuando, por el contra-
rio, debiera contribuir a acortar las listas de espera. La
apertura tampoco debiera conducir a limitar las inver-
siones en infraestructura y equipo de la ccss, lo que
causaria una solapada restriccién de las prestaciones
publicas y posiblemente una escalada de costos, si los
precios pagados a los privados excediesen los que de-
beria alcanzar la ccss en condiciones de eficiencia. Por
otra parte, es preciso impedir la introduccién de copa-
gos (por ejemplo, para obtener prestaciones mas ex-
peditas en el sector privado) que socavarian la solida-
ridad del sistema.
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VI

A modo de conclusion

Las reformas en salud efectuadas en la regién, al ha-
cer hincapié en el aseguramiento y el financiamiento,
no siempre han tratado adecuadamente las variables
organizativas e institucionales conexas. Los cambios
en la gestién se han esbozado en el seno de sistemas
diversos en cuanto a solidaridad y universalidad. En
Chile se observa el mayor rezago en lo que se refiere
a modificaciones del financiamiento y a corregir las
debilidades de los compromisos de gestion. En Colom-
bia, donde quizd donde se ha avanzado mds en estruc-
turar un nuevo sistema de financiamiento y reglas para
él, la financiacion hospitalaria adolece de una comple-
jidad excesiva y sufre los efectos negativos de la inter-
mediacion financiera. Aunque el pais exhibe logros en
experiencias piloto, se observa un relativo descuido en

materia de gestion en la generalidad de los hospitales
y una débil insercién de éstos en redes de referencia y
contrarreferencia. En Argentina, de la reforma hospi-
talaria resaltan los variados matices de la autogestion
de los hospitales, al haber surgido en un contexto des-
centralizado; estd sobre el tapete regular la seleccion
de riesgo, mejorar la medicion del desempefo para la
entrega de incentivos, avanzar hacia la autonomia fi-
nanciera y efectuar ajustes para superar el sobredi-
mensionamiento. En Costa Rica los cambios en el fi-
nanciamiento ain estdn en una fase experimental; son
interesantes los compromisos de gestion, por los cam-
bios que implican en materia de procesos, descentrali-
zacién y mejoras de la red institucional, aunque su cre-
ciente complejidad puede atentar contra sus objetivos.
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I

Introduccion

Las decisiones de inversion en bienes de capital son
de extrema importancia para el crecimiento econéomi-
co de un pais y estdn relacionadas generalmente con
el sector privado, del cual se espera que desempefie un
papel fundamental en la realizacién de inversiones pro-
ductivas.

En los paises en desarrollo, la reduccion de las
tasas de inversion a partir de los afios ochenta motivé
la investigacién empirica de los determinantes princi-
pales de la inversion privada. Otro factor motivador fue
la presencia de los elementos institucionales y estruc-
turales que caracterizaron la formacién de capital en
esos paises, como represion financiera en el mercado
crediticio, fuerte presencia del gobierno, dependencia
de las divisas e inestabilidades econémicas. Los estu-
dios mds recientes sobre la inversion del sector priva-
do en los paises en desarrollo (entre otros, Greene y
Villanueva,1995; Servén y Solimano, 1993; Agosin,
1994) incorporaron ademds al andlisis empirico varia-
bles representativas de las incertidumbres en la deci-
sién de invertir y de las restricciones externas. Estas
ultimas, debido a la crisis de la deuda externa y el
deterioro de las relaciones de intercambio que carac-
terizaron a las economias en desarrollo durante los afios
ochenta.

En el caso especifico de Brasil, los estudios em-
piricos trataron de analizar principalmente las relacio-
nes entre las inversiones de los sectores privado y
publico. El estudio mds reciente en esta linea de inves-
tigacion es el trabajo de Cruz y Teixeira (1999). Utili-
zando los tests de estacionariedad y cointegracion, pro-
cedimientos que permiten la realizacion de estimacio-
nes considerando la no estacionariedad de series cro-
nolégicas, los resultados obtenidos mostraron que las
inversiones ptiblica y privada son complementarias en
el largo plazo y sustitutivas en el corto plazo.

No obstante, lo que viene a motivar el presente
estudio es el hecho de que el andlisis empirico de la

[ Los autores agradecen al Consejo nacional de desarrollo cienti-
fico y tecnoldgico (CNPq) y a la Coordinacién del perfeccionamien-
to del personal de la ensefianza superior (cAPES) el apoyo prestado
a esta investigacion, y agradecen también los comentarios de Fran-
cisco G. Carneiro, Manuel R. Agosin y Oscar Altimir. Naturalmen-
te, los autores son los tnicos responsables del contenido de este
articulo.

inversion privada no puede considerarse atin plenamen-
te satisfactorio desde la perspectiva de la econometria
moderna. Ni siquiera en los estudios empiricos mas
recientes, sea para Brasil o para un conjunto de paises
en desarrollo, se investigé el cardcter exdgeno de las
variables explicativas, lo que significa que la inversién
privada se considerd, a priori, una variable tipicamente
enddgena. Dado que la estimacién de los pardmetros
de un modelo econométrico se realiza condicionada a
sus variables explicativas, se supone directamente que
el proceso marginal de cada una de ellas carece de
informacidn relevante para la estimacién. Sin embar-
g0, estas hipdtesis deben ser verificadas empiricamente.
En caso de que el proceso marginal de alguna varia-
ble explicativa se muestre relevante, ésta no podrd
considerarse exdgena, pues estariamos desestimando
informaciones importantes. Por consiguiente, esto nos
llevarfa a una estimacion ineficiente de los parametros.

Otra utilidad de los tests empiricos de exogenei-
dad para el tema que nos ocupa reside en la identifi-
cacioén de las variables macroeconémicas que pueden
utilizarse como instrumentos de politica; o sea, de aque-
llas cuyos cambios de estructura no afectan los para-
metros del modelo. Asi, no estariamos sujetos a la cri-
tica de Lucas (1976), pues ésta sostiene que, bajo la
hipétesis de expectativas racionales, los pardmetros
estimados a partir de un modelo econométrico no se
mantendrian. La ocurrencia de cambios de politica lle-
varia a los agentes a modificar sus comportamientos,
a fin de adecuarse a la nueva realidad. En consecuen-
cia, los modelos econométricos no podrian utilizarse
para fines de formulacién de politicas econdmicas. La
critica de Lucas desafi6 rigurosamente el modo en que
el modelado econométrico se utilizaba tradicionalmente
como instrumento para la evaluacion de politicas eco-
némicas. Aunque la importancia empirica de la critica
sigue siendo motivo de debate, ella contribuyé a la
imposicién de nuevos patrones en el modelado de la
interaccion entre las reglas de politica y las respuestas
de los agentes privados.

El objetivo del presente trabajo es analizar los
principales factores determinantes de la inversion pri-
vada en Brasil durante el periodo 1956-1996, median-
te un instrumental moderno que incluye los tests de
estacionariedad, cointegracion y exogeneidad y que
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permite obviar la critica de Lucas. Se emplea un mode-
lo econométrico basado en los estudios mds recientes
para los paises en desarrollo que considera, ademas de
las variables mas comunes, la influencia de las restric-
ciones externas sobre la inversion privada. Por lo tan-
to, tiene un caracter mas genérico que el de los mode-
los utilizados en estudios anteriores sobre Brasil. La
meta principal es obtener un modelo para la inversién
privada bien especificado y consistente con la teoria.

Los andlisis de estacionariedad y cointegracién
permiten distinguir entre los efectos de corto y largo
plazo de las variables explicativas. A su vez, los tests
de exogeneidad comprueban la eficiencia de estima-
ci6én del modelo y también aportan datos para promo-
ver politicas que incentiven la inversion del sector
privado. Los resultados obtenidos indicaron que, den-

II

tro del periodo en estudio, en la inversioén privada in-
fluyeron positivamente el nivel del producto, la inver-
sion publica y los créditos financieros, y negativamente
el tipo de cambio y las condiciones de incertidumbre.
Los tests de exogeneidad mostraron la importancia de
la inversion publica y de los créditos financieros como
instrumentos de una politica que incentive la inversién
privada.

El presente articulo consta de cinco secciones,
siendo la primera esta introduccién. La segunda hace
algunas consideraciones sobre las variables utilizadas
en este andlisis y las fuentes de datos estadisticos. La
tercera describe sucintamente la metodologia que va a
emplearse. En la cuarta se analizan los resultados
empiricos obtenidos, y la quinta seccién se destina a
las conclusiones.

Variables y datos estadisticos

Segtin Servén y Solimano (1992), hay consideraciones
tedricas y empiricas que sugieren que las variables re-
levantes para determinar la inversién privada en los
paises emergentes son: el producto interno, la tasa de
interés real, la inversién publica, el crédito disponible
para la inversion, la magnitud de la deuda externa, el
tipo de cambio y la estabilidad macroecondmica. Como
punto de partida de un andlisis empirico, creemos que
ésta es una descripcidn satisfactoria del problema.

Los datos de la inversion privada se obtuvieron
de los de la formacién bruta de capital fijo del sector
privado, divulgados en el sistema de cuentas naciona-
les del Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica
(1BGE). Comprenden, ademds de las inversiones priva-
das en construccién, maquinas y equipos.!

Con arreglo a la teoria neocldsica de la inversion,
que tuvo su origen en el trabajo de Jogerson (1963),
el valor del acervo de capital deseado por una empre-
sa competitiva es una funcién positiva de su nivel de
producto, pudiendo considerarse este dltimo una
aproximacion del nivel de demanda. Si este resultado
se extiende a niveles mas agregados se consideraria el

! Algunos trabajos empiricos sobre Brasil incluyeron las inversio-
nes de las empresas estatales como parte de la inversion publica.
Considerando que lo importante es la caracteristica de la inversién
y no su propiedad, decidimos no seguir este predicamento.

producto de un pais como una medida del nivel de
demanda de todo el sector privado. En este estudio
hemos utilizado los datos sobre el producto interno
bruto (piB) del sistema de cuentas nacionales del IBGE.

Otra variable que la teoria neocldsica considera re-
levante en las decisiones de inversion es la tasa de in-
terés real, que en este caso representaria el costo de uso
del capital o el costo del crédito para la empresa. Dado
que un aumento de los intereses contribuye a desin-
centivar la inversion, cabria esperar una relaciéon ne-
gativa entre las dos variables. Sin embargo, algunos
estudios recientes (Agosin, 1994, sobre un conjunto de
paises en desarrollo; Cruz y Texeira, 1999, sobre Bra-
sil) obtuvieron una relacién no significativa desde el
punto de vista estadistico, lo que parece evidenciar el
caracter de corto plazo de las tasas de interés y las
imperfecciones del mercado crediticio en los paises en
desarrollo. Para este andlisis se utilizan los datos de la
tasa de interés Over/Selic en el periodo 1973-1996, que
representan el promedio de las tasas de interés de los
titulos federales y son publicadas por el Banco Cen-
tral del Brasil. Para el periodo 1956-1973, la serie se
complement6 con los datos de Ronci (1987).

En general, los gobiernos de los paises en desa-
rrollo tienen una participacién considerable en las ac-
tividades econdmicas de €stos, lo que se justificaria por
la ausencia del sector privado en grandes proyectos de
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inversion. La presencia del capital piblico afecta la in-
version del sector privado de dos maneras distintas. Por
un lado, el sector publico compite con el privado por
la apropiacidn de recursos escasos, tanto fisicos como
financieros, o incluso produciendo bienes comerciali-
zables que compiten con los productos privados. Esto
se conoce en la literatura econémica como efecto de
desplazamiento (crowding-out). Por otro lado, el ca-
pital ptiblico puede aumentar la productividad mediante
la generacién de una externalidad positiva, como acon-
tece en el caso de las inversiones en infraestructura y
la provisién de bienes publicos, o incluso con una
actuacion anticiclica, elevando la demanda de insumos
y servicios del sector privado. Este efecto positivo se
denomina de atraccién (crowding-in). Los datos utili-
zados para la inversién publica se obtuvieron de los de
la formacién bruta de capital fijo de la administracién
publica, divulgados en el sistema de cuentas naciona-
les del IBGE.

En los paises emergentes, gran parte de las em-
presas tropiezan con restricciones en el mercado cre-
diticio, lo que obedeceria a la asimetria de informacién
entre prestamistas y prestatarios y a una cierta fragili-
dad del mercado de capitales y de las intermediaciones
financieras. En general, puede decirse que algunos
sectores de los mercados de capital emergentes, como
los financiamientos de largo plazo y el mercado de
futuros, son poco desarrollados, lo que limita el finan-
ciamiento de la inversién privada al uso de créditos
bancarios y a los empréstitos externos. Al disponerse
de recursos de ese tipo se viabiliza la decisién de in-
vertir cuando los fondos propios de los inversionistas
son insuficientes para financiar sus proyectos. En este
andlisis se utilizaron los datos de desembolsos del
BNDES, que representan los empréstitos de largo plazo
con bajas tasas de interés destinados a financiar adqui-
siciones de bienes de capital.

La magnitud de la deuda externa es una de las
variables que representa la influencia de las restriccio-
nes del crédito externo en el financiamiento de las acti-
vidades productivas de los paises emergentes. Segtin
Servén y Solimano (1992), las bajas tasas de inversion
durante los afios ochenta reflejaron la caida de la trans-
ferencia de recursos externos a los paises altamente
endeudados. Ademas, los valores elevados de la deu-
da exigieron una transferencia de recursos, que antes
se destinaban al financiamiento de empresas locales,
para pagar los cargos y servicios en el exterior. Los
datos utilizados aqui se refieren a los de la relacion
deuda externa/piB, publicados por el Banco Central del
Brasil.

Dado que representa uno de los componentes que
determinan el costo real de las importaciones, el tipo
de cambio puede influir en el nivel de la inversién
privada. Una desvalorizacién cambiaria aumenta los
costos reales de adquisicién de los bienes de capital
importados, con lo cual se reduce la rentabilidad del
sector privado y la inversién puede declinar. Ademas,
una desvalorizacién cambiaria en términos reales puede
provocar una reduccion del ingreso real de la econo-
mia en su conjunto, disminuyendo también los nive-
les de actividad y capacidad productiva deseados por
las empresas.

Por otro lado, la desvalorizacién del tipo de cam-
bio real puede tener un impacto positivo en la inver-
si6én de los sectores que producen bienes transables con
el exterior, pues aumenta la competitividad y el volu-
men de las exportaciones. Los datos utilizados son los
del tipo de cambio nominal en relacién con el délar
(promedio del periodo, venta) informado por el Ban-
co Central del Brasil.?

De acuerdo con la teoria de la irreversibilidad de
la inversion (Pindyck,1988), los gastos en capital fijo
no pueden recuperarse completamente si la empresa
decide venderlo en una fecha futura. El hecho de que
muchos bienes de capital sean especificos de la em-
presa y tengan un valor de reventa menor que su pre-
cio de compra transforma la inversién en un costo irre-
cuperable. En consecuencia, el capital instalado no
podra utilizarse para otros fines sin que la empresa de-
ba incurrir en costos.

Segun Caballero (1993), la inversion es irrever-
sible principalmente para los paises en desarrollo, don-
de el mercado secundario de bienes de capital no es
perfecto y hay varios tipos de costos de ajuste. Si se
admite dicha hipétesis, la presencia de incertidumbres
puede tener una gran influencia en la decisién de in-
vertir, pues si el futuro es incierto, cualquier aumento
de la capacidad productiva presente puede dejar a la
empresa con un exceso de capital, que no se podra
eliminar sin costos. Eso explicaria por qué las empre-
sas se muestran renuentes a realizar grandes inversio-
nes, incluso durante periodos auspiciosos. En este sen-
tido, la estabilidad econémica y la credibilidad de las
politicas publicas desempefiarian un papel importante
en estimular la inversion. Para los fines del presente

2 Si bien Brasil tiene un patrén de comercio exterior bastante
diversificado, con varios paises de destino y origen, creemos que
las variaciones del tipo de cambio en relacién con el precio del
dolar expresan, en promedio, las variaciones de un tipo de cambio
efectivo.
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trabajo, la variacion de la tasa de inflacion se utiliza
como una aproximacion para evaluar las condiciones
de incertidumbre en la economia. Los datos utilizados
se refieren a la variacion de la tasa de inflacién calcu-
lada conforme al indice general de precios-disponibi-
lidad interna (1Gp-DI) que entrega la Fundacién Getulio
Vargas.

La mayoria de los datos que van a utilizarse en
las variables explicativas s6lo estdn disponibles con
una periodicidad anual. Es el caso, por ejemplo, de los

111

Metodologia

Los procedimientos econométricos se realizardn en
cuatro etapas. En la primera se determinard el orden
de integracion de cada una de las series utilizadas en
el andlisis, mediante la aplicaciéon de los tests de
estacionariedad o de raices unitarias. Al comienzo, se
efectuara el test de Dickey-Fuller aumentado (Dickey
y Fuller, 1981), denotado por la sigla bra. La decision
sobre la estacionariedad de una serie cronoldgica se
basard también en la inspeccién visual de su
correlograma, dado que los tests de raices unitarias son
una formalizacién de esta inspeccion.

Habida cuenta de que cuando hay quiebres estruc-
turales el test DFa puede sefialar erroneamente la no
estacionariedad de una serie que sea estacionaria, se
efectuard el test de raices unitarias sugerido por Pe-
rron.? Este test procura establecer el orden de integra-
cién de una serie cronoldgica tomando en cuenta la
posibilidad de que ocurran cambios estructurales en su
comportamiento.

En la segunda etapa se identificardn las variables
y sus desfases respectivos, que son significativos en la
ecuacion de la inversién privada. Siguiendo la meto-
dologia “de lo general a lo particular”, se estimard
primero un modelo general con desfases distribuidos,
conocido como apL.* Mediante los tests de restriccio-
nes, el modelo es reducido gradualmente a través de
la eliminacién de las variables y desfases que se mues-
tren estadisticamente no significativos.

3 El test que se utilizard se denomina additive outlier. Para mayores
detalles, véase Perron (1989).

4 Véase mds sobre las bases de esta metodologia en Charemza y
Deadman (1997).

datos sobre la inversion publica y privada, el crédito y
la deuda externa. Como vamos a analizar un nimero
razonable de variables explicativas, ademas de mode-
los que incluyen desfases para cada variable, tratamos
de obtener una muestra con el mayor nimero posible
de observaciones. Ademads, durante el periodo 1956-
1996 la economia brasilefia atravesd por diversos re-
gimenes, lo que torna la investigacion de la critica de
Lucas en un tema interesante para este estudio empi-
rico.

En la tercera etapa se utilizard el método de Engle
y Granger (1987) para verificar la hipdtesis de cointe-
graciéon en las series que se muestren integradas de
orden uno, con la estimacion ulterior del modelo de
diferencias con el mecanismo de correccién de erro-
res. También se utilizara el método de Johansen (1988),
que analiza los vectores de cointegracién mediante un
modelo VAR, para determinar con mayor precision el
nimero de relaciones de cointegracion y las estimacio-
nes de los vectores de coeficientes de estas relaciones.
Esta etapa se justifica porque la tendencia de una se-
rie cronolégica puede ser de dos tipos: determinista o
estocdstica. En el primer caso, la serie puede transfor-
marse en estacionaria mediante la inclusién de la va-
riable tiempo en un modelo de regresién. En cambio,
con una tendencia estocdstica se necesitan tests en
cuanto a la cointegracion para verificar si, incluso sien-
do individualmente no estacionaria, una combinacion
lineal de dos o mas series cronoldgicas puede generar
un residuo estacionario. La cointegracion de dos o mas
series cronolégicas sugiere una relacion de largo pla-
zo entre ellas, mientras que el mecanismo de correc-
cién de errores sélo indica la inclusién del residuo es-
tacionario desfasado en el modelo de corto plazo, para
conciliar el comportamiento de corto plazo con el equi-
librio de largo plazo.

En la cuarta etapa se realizaran los tests de exoge-
neidad débil y superexogeneidad. Segtin Engle, Hendry
y Richard (1983), la hipétesis de exogeneidad débil
asegura la realizacion de inferencias eficientes de los
parametros cuando nos restringimos al analisis del mo-
delo condicional. En el presente estudio, este modelo
tiene a la inversion privada como variable endégena.
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Se realizaran los tests de exogeneidad débil respecto a
los parametros de las ecuaciones de corto y largo pla-
Z0.

La combinaciéon de exogeneidad débil e
invarianza estructural de los parametros estimados lleva
al concepto de superexogeneidad. Si una variable ex-
plicativa fuera superexdgena, las alteraciones en su
distribucién no tendrian efectos sobre los pardmetros
del modelo condicional. Siendo asi, sus efectos sobre

IV

la variable endégena pueden analizarse en términos de
simulaciones de politicas y mediante la realizacién de
inferencias en ambientes sujetos a intervenciones. De
este modo, la verificacién de superexogeneidad refuta
la critica de Lucas que, en sintesis, cuestiona el uso de
los parametros estimados de un modelo econométrico
para efectuar simulaciones de politica, ya que los agen-
tes estdn constantemente revisando sus expectativas
ante los cambios del entorno econémico.

Analisis de los resultados econométricos

En todo el andlisis econométrico efectuado se utilizé
el logaritmo natural de las series cronoldgicas de cada
variable. Esto obedece a que las series expresadas en
logaritmos presentan varianzas aproximadamente cons-
tantes, mientras que la varianza de una serie de nivel
tiende a aumentar con el tamafio de la muestra. Tal
como en Greene y Villanueva (1995) y Rocha y
Teixeira (1996), la variable tasa de interés real se de-
finié como: (1+ i/ 100), donde i es la tasa de interés
(1+ 7 / 100)

nominal en términos porcentuales y 7 es la inflacién
porcentual .’

1. Tests de estacionariedad

El andlisis visual de los graficos y correlogramas de
las series en nivel y en primeras diferencias indica la
posibilidad de que las series variacion de la tasa de
inflacién y tasa de interés real sean estacionarias, mien-
tras que las demds series parecen ser integradas de
orden uno.®

a) Resultados del test de Dickey-Fuller aumentado
Los resultados del test de Dickey-Fuller aumen-
tado para las series en nivel y en primeras diferencias

5 Los valores de las series de inversion privada, producto, inversion
publica, tipo de cambio y crédito estan expresados en millones de
reales de 1995. Para las series de inversion, utilizamos el deflactor
de la formaci6n bruta de capital fijo del 1BGE. Para las demds series
utilizamos el indice de precios-disponibilidad interna (1Gp-p1). To-
dos los resultados econométricos se obtuvieron con los programas
computacionales PC-GIVE y PC-FIML, version 9.10.

% Por razones de espacio, omitimos la presentacién de graficos y
correlogramas.

figuran en el cuadro 1. En la segunda columna estdn
los pardmetros deterministicos (constante y tendencia
lineal) que presentaron un valor t significativo a nivel
de 10% vy, por ello, se incluyeron en la regresién de
cada una de las variables. La tercera columna muestra
el numero de desfases introducidos en cada regresion
para eliminar una posible autocorrelacién de los resi-
duos, los que se determinaron mediante la minimiza-
cién de los criterios de Akaike y Schwartz. La dltima
columna presenta el valor de la estadistica T-DFa, o para
el caso en que ningin desfase se haya mostrado signifi-
cante, de la estadistica T-DF.

Los resultados obtenidos muestran que las series
tasa de interés y variacion de la tasa de inflacion son
integradas de orden cero o estacionarias, mientras que
las primeras diferencias de las series de inversion pri-
vada, inversion publica, deuda externa, tipo de cam-
bio y crédito rechazan la hipétesis nula de no estaciona-
riedad y son, por lo tanto, integradas de orden uno. De
acuerdo con el andlisis grafico hecho previamente, la
serie del piB fue la Unica que presentd un resultado
diferente del esperado. Con miras a obtener un resul-
tado mas confiable de la serie mencionada, tendremos
que recurrir al test de Perron.

b) Resultados del test de Perron

El test de Perron se realizé para todas las series
que se revelaron no estacionarias con el test DFa, con
el fin de verificar si ellas son realmente no estaciona-
rias o estdn sujetas a un quiebre estructural que origi-
na un cambio permanente de sus promedios.” El cua-

7 Para la determinacion precisa del periodo de ocurrencia del quie-
bre estructural en cada serie (o del quiebre principal, en el caso de
haber varios), se procedié a analizar los graficos recursivos de las
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CUADRO 1

Resultados del test ADF: series en nivel y en primera diferencia
Variable Pardmetros deterministicos Desfases 7-DFA o T-DF
Log inv. privada Constante 1 -1.756
Log producto Constante y tendencia 4 —2.406
Log tasa de interés Constante y tendencia 0 —4.292
Log inv. publica Constante 1 —-1.864
Log deuda externa 3 -0.619
Log tipo de cambio Constante y tendencia 4 -2.955
Log crédito 4 -0.547
ALog inflacién 6 -2.230P
ALog inv. privada Constante 1 —4.7420
ALog producto 1 —-1.603
ALog inv. publica 0 -5.765%
ALog deuda externa 2 -3.9592
ALog tipo de cambio Constante 4 -3.183P
ALog crédito 3 —2.039b

4 Denota significacion a nivel de 1%.
b Denota significacién a nivel de 5%.

CUADRO 2

Test de Perron para las series en

nivel y en primeras diferencias
Variable t Variable t
Log inv. privada -0.839 ALog inv. privada -5.396
Log producto -1.202 ALog producto -3.835P
Log inv. publica -2.528 ALog inv. publica —6.484%
Log deuda externa ~ —1.639 ALog deuda externa ~ —8.608%
Log tipo de cambio -0.236 ~ ALog tipo de cambio —7.037*
Log crédito —2.080  ALog crédito —7.486%

4 Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacion de 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacién de 5%.

dro 2 presenta los resultados del test de Perron para
las series en nivel y en primeras diferencias. En la
segunda y cuarta columnas figuran los valores obteni-
dos para la estadistica t. Los valores criticos superio-
res de t, proporcionados por Charemza y Deadman
(1997, pp. 301-303), son —3.48 y —4.15 a los niveles
de significacién de 5% y 10%, respectivamente.

La serie del piB se mostré estacionaria en prime-
ras diferencias, confirmando el resultado obtenido por
el andlisis de su gréfico y correlograma. Por tanto, el
resultado del test DFA para la serie mencionada parece
estar sesgado, debido a la presencia de un quiebre es-

estimaciones de cada serie, en un modelo sélo con constante y ten-
dencia lineal. Salvo la inversién privada y el tipo de cambio, las
series presentaron mayores cambios estructurales a comienzos de
los afios ochenta, periodo marcado por un bajo crecimiento econd-
mico, inflacion elevada y la crisis de la deuda.

tructural. Para las demas series, los resultados confir-
man los obtenidos por el test bFa y el andlisis de los
correlogramas.

Tras la realizacion de los tests de raices unitarias,
podemos afirmar que dentro del periodo considerado:

i) las series de inversién privada, producto, in-
version publica, deuda externa, tipo de cambio y cré-
dito son integradas de orden uno I(1), siendo no es-
tacionarias en nivel y estacionarias en las primeras di-
ferencias.

ii) las series de la tasa de interés y variacion de
la tasa de inflacion son estacionarias en nivel 6 1(0).

2. Tests de restricciones sobre variables y des-
fases

La metodologia utilizada fue la de comenzar por la
estimacién de un modelo general y, aplicando tests de
restricciones, reducir gradualmente su tamafio mediante
la eliminacidn de los desfases y variables que se mos-
traron no significativos.

El caso general se describird como un modelo de
desfases distribuidos, conocido como AbL. Este mode-
lo tiene a la inversién privada como variable depen-
diente, la que se expresa como una funcién de sus
propios desfases y de los valores corrientes y desfasa-
dos de las demads variables cuyas series se sefialaron
como I(1): producto, inversién publica, deuda exter-
na, tipo de cambio y crédito.

Debido a la gran cantidad de variables explica-
tivas y el nimero relativamente pequefio de observa-
ciones, se inicio el analisis con la estimacion de un
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modelo ApL (3), con tres desfases de cada variable. No
obstante, se comprob6 una fuerte correlacion de la serie
de la inversion publica con las series del piB, el crédi-
to y el tipo de cambio. Con el fin de no incurrir en el
problema de multicolinealidad, decidimos estimar por
separado dos modelos ApL para la inversién privada:
el primero tiene como variables dependientes el piB, la
deuda, el tipo de cambio y el crédito, mientras que el
segundo sélo tiene la inversién ptiblica como variable
explicativa.’

Los resultados de los tests LM, de significacion
conjunta para el primer modelo, indicaron que la con-
tribucién de los tres desfases es significativa al nivel
de 10%. Ademas, los tests LM para cada variable mues-
tran que la deuda externa no es significativa en la de-
terminacion de la inversién privada, dentro del perio-
do considerado. Asi, el primer paso para reducir el
modelo es la eliminacién de las variables que se reve-
laron no significativas. El cuadro 3 presenta los valo-
res de la suma de los cuadrados de los residuos (SCr),
de la desviacion estandar estimada de los residuos (o)
y del criterio de Schwarz para los modelos ADL con y
sin la presencia de la variable deuda externa.

Los valores mencionados no mostraron grandes
diferencias entre los dos modelos. El resultado del test
F muestra el no rechazo de la hipétesis de que todos
los coeficientes de la variable deuda externa son igua-
les a cero, confirmando la posibilidad de exclusién de
los mismos. El analisis de los graficos recursivos del
modelo permitié verificar ademas la existencia de un
quiebre estructural en 1995. En el modelo se incluyd
una variable de impulso ficticia correspondiente a
ese afio.

En el segundo modelo, los tests de significacién
conjunta para cada desfase muestran que el segundo y
tercer desfase de la inversion privada y publica no son

CUADRO 3
Valores de la suma de los cuadrados
de los residuos (SCR), desviacion estandar
estimada de residuos(c) y criterio de
Schwarz para los modelos ADL (3)
Modelo SCR c Schwarz
ADL (3) 0.1008 0.0728 -4.1134
ADL (3) s/var. deuda. 0.1341 0.0764 -4.2109

Modelo ADL (3) — ADL (3) s/var. deuda ext. : F(4,19) = 1.5691 [0.2231]

8 El test de especificacion de Ramsey se aplicé en cada modelo apL
y no detecté errores de especificacion.

CUADRO 4
Valores de las sumas de los cuadrados de
los residuos (SCR), desviacion estandar
estimada (o) y criterio de Schwarz para
los modelos ADL (3) y ADL (1)
Modelo SCR G Schwarz
ADL (3) 0.4372 0.1188 -3.7948
ADL (1) 0.5068 0.1203 —4.0300

Modelo ADL (3) = ADL (1) : F(4,31) = 1.233 [0.3172]

significativos en el andlisis. El cuadro 4 presenta los
valores de la suma de los cuadrados de los residuos
(scr), de la desviacion estandar estimada de los resi-
duos (0) y del criterio de Schwarz para los modelos
ApL(3) v ADL(1), ademas del test F de reduccion de
parametros.

Los valores no mostraron grandes diferencias
entre los dos modelos. El resultado del test F muestra
el no rechazo de la hipédtesis de que los coeficientes
del segundo y tercer desfase son conjuntamente igua-
les a cero, confirmando la posibilidad de excluirlos. El
andlisis de los graficos recursivos del modelo permi-
ti6 verificar ademas la existencia de un quiebre estruc-
tural en 1990.

3. Tests de cointegracion

Para los andlisis de cointegracion, sélo se utilizaron las
variables integradas de orden uno que se revelaron
estadisticamente significativas en la determinacién de
la inversion privada: producto, tipo de cambio y cré-
dito, para el primer modelo, e inversién piblica en el
segundo modelo.

a) Resultados obtenidos con el método de Engle-

Granger

Los coeficientes de la relacion de largo plazo en-
tre la inversion privada y las variables significativas se
obtienen a partir de los modelos especificos de la sec-
cién anterior. Las ecuaciones de largo plazo estimadas
presentaron los siguientes resultados (ver Modelo 1 y 2).

Los DFa de los residuos de las ecuaciones [4.1] y
[4.2] indican estacionariedad de nivel. Como las series
de inversién privada, producto, inversion publica, tipo
de cambio y crédito son todas I(1), tenemos dos rela-
ciones de equilibrio de largo plazo dadas por [4.1] y
[4.2].

En la primera ecuacién estimada, dentro del pe-
riodo 1959-1996, los coeficientes del producto y el
crédito tienen signo positivo, mientras que los coefi-
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Modelo 1 [4.1]

Log inv. privada = 0.7509 Log producto — 0.2312 Log tipo de cambio + 0.1702 Log crédito — 0.2424 11995

(estadistica t) (70.2432) (-9.8593)

(10.6842) (-2.3398)

Test de Wald de significacién conjunta: Chi*(4) = 2.3624e+005 [0.0000]**

Test DFA de residuo: T-DFA = -2.67**

Modelo 2 [4.2]

Log inv. privada = 1.2120 Log inv. publica — 1.9550 11990

(estadistica t) (64.0931) (-1.9492)

Test de Wald de significacién conjunta : Chi*(4) = 6967.7 [0.0000]*%*

Test DFA de residuo: t-DF A= -2.126*

* Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacion de 5%.
**  Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacion de 1%.

cientes del tipo de cambio y de la variable ficticia son
negativos. Los coeficientes positivos del producto y del
crédito muestran que la inversion privada fue estimu-
lada tanto por el nivel de actividad de la economia
como por la disponibilidad de financiamiento de lar-
go plazo, lo que concuerda con la mayoria de los re-
sultados empiricos hallados en la literatura. El coefi-
ciente negativo del tipo de cambio muestra que, en el
largo plazo, la desvalorizacidn/depreciacién cambiaria
provocé una caida de la inversién. Probablemente,
debido a la reduccién del ingreso real de la economia
y el aumento del costo de los bienes de capital impor-
tados, lo que lleva a la reduccién del nivel de activi-
dad como un todo.

La segunda ecuacién estimada, dentro del perio-
do 1957-1996, muestra el predominio del efecto induc-
cion, donde las inversiones en bienes ptiblicos presen-
taron un impacto positivo sobre la inversion del sec-
tor privado. Observamos, ademds, de acuerdo con el
signo negativo de los coeficientes de las variables de
impulso ficticias en [4.1] y [4.2], una caida de los ni-
veles de la inversion privada en los afios noventa.

Una vez analizada la dindmica de largo plazo de
la inversion privada, el paso siguiente es determinar las
relaciones de corto plazo entre las variables. Estas re-
laciones estan representadas por los modelos con las
primeras diferencias de las variables I(1), con la inclu-
si6n del mecanismo de correccién de errores (MCE) y
de las variables tasa de interés real y variacién de la
tasa de inflacion, cuyas series se mostraron estaciona-
rias en nivel.

Los cuadros 5 y 6 presentan los resultados de las
estimaciones, junto con los tests de diagndstico del
residuo. En los dos modelos estimados, el término
mecanismo de correccién de errores presenté un co-
eficiente negativo y significativo, lo que confirma,
conforme al teorema de la representacion de Granger,

CUADRO 5
Modelo estimado de corto plazo
y tests respectivos, 1959-1996
(Variable dependiente: ALog inv. privada)
Variable Coeficiente  Desviacién — t t prob.

estandar

0.1224  4.018 0.0004
0.2679  5.283  0.0000

ALog inv. privada —1 0.4918
ALog producto 1.4152

ALog tipo de cambio —0.4274 0.0881 —4.851  0.0000
ALog tipo de cambio -2 —0.1085 0.0613 -1.772 0.0865
ALog crédito 0.1619 0.0357  4.542  0.0001
ALog inflacién -0.0598 0.0314 -1.906 0.0602
MCE 1 -0.7756 0.1389  —5.585  0.0000
1995 -0.3314 0.1471 -2.253 0.0317
R2 - 0.7649 6 =0.0775 DW =224
Tests de residuos

Test LM Estadistica t prob.
(autocorrelacién) F(2,28) = 1.0856 0.3515
ARCH 1 F(1,28) = 1.0029 0.3252
Normalidad X*@ = 3.3579 0.1866
White F(15,14) = 0.2636 0.9925
(Heterocedasticidad)

Test de especificacion de la regresion
Ramsey F(1,29) = 0.1927 0.6639

que las series se cointegran. Los resultados de los tests
del residuo indican ausencia de autocorrelacidn, con-
forme al test LM, y de heterocedasticidad, conforme a
los tests ARCHI1 y de White. Los residuos se mostra-
ron normales, de acuerdo con el valor estadistico X2.
Los tests de Ramsey revelan que las dos regresiones
estdn bien especificadas.

En el primer modelo, estimado para el periodo
1959-1996, las primeras diferencias de las series del
producto y el crédito presentaron coeficientes positivos,
reveldndose como factores importantes de la inversion
privada también en el corto plazo. Los coeficientes
negativos del tipo de cambio, en primeras diferencias,
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sin desfase y con dos desfases, indican que la caida de
las inversiones debida a la desvalorizacién/depreciacion
cambiaria ocurrié tanto en el largo como en el corto
plazo. Las variaciones de la tasa de inflaciéon también
se revelaron significativas en la determinacién de la
inversion privada, lo que indica que las condiciones de
incertidumbre en la economia contribuyeron a reducir
el nivel de la inversion. Los coeficientes de la tasa de
interés no se mostraron estadisticamente significativos,
lo que indica que sus variaciones en el corto plazo no
llegaron a afectar la inversién de manera significativa.

CUADRO 6

Modelo estimado de corto plazo y

los tests respectivos, 1958-1996

(Variable dependiente: Alog inv. privada)
Variable Coeficiente  Desviacion — t t prob.

estandar
ALog inv. publica —1 0.2177 0.1164  1.871 0.0695
MCE 2 -0.1323 0.0329 —4.011 0.0003
11990 -0.3104 0.1020 -3.043 0.0044
R? =0.5422 6=0.1018 DW =185
Tests del residuo

Test Estadistica t prob.
LM (autocorrelacion) F(2,34) = 2.0811 0.1404
ARCH 1 F(1,34) = 2.3777 0.1323
Normalidad X2(2) = 4.246 0.1197
White F(5,30) = 0.6392 0.6716

(heterocedestacidad)
Test de especificacion de la regresién

El coeficiente estimado para la variable de impulso fic-
ticia apunta nuevamente a una caida en 1995.

El segundo modelo estimado muestra el impacto
positivo de la inversién publica desfasada en un perio-
do, ademas de la caida de la inversion privada en 1990.
El resultado obtenido confirma el efecto induccién: la
maduracién de las inversiones publicas influyé de
modo positivo en el capital privado, aumentando su
productividad, lo que concuerda con los resultados de
Cruz y Teixeira (1999) para el largo plazo.

b) Resultados obtenidos con el método de Johansen

Dado que se utiliza el modelo vaRr, donde no se
especifican a priori las variables endégenas y ex6-
genas, y admitiendo también la posibilidad de que
exista mas de un vector de cointegracion, el analisis
de cointegraciéon con el método de Johansen es de
caracter mas general que el método de Engle-Granger.

Considerando los resultados obtenidos en la sec-
cion IV.2, se estim6 un VAR con tres desfases para las
variables inversion privada, producto, tipo de cambio
y crédito, y otro modelo VAR con un desfase para las
variables inversién privada e inversion publica. Los
cuadros 7 y 8 muestran los resultados de la aplicacién
del procedimiento de Johansen a partir de los mode-
los, VAR (3) y VAR (1), respectivamente.’

En ambos modelos, los resultados de los valores

9 Aqui empleamos un procedimiento semejante al de la seccién

Ramsey F(1.35) = 1.6402 02087 IV.2 indicada para analizar la significacién estadistica de cada va-
riable y cada desfase de los modelos VAR.
CUADRO 7
Analisis de cointegracion con el método de Johansen: VAR (3)
Hipétesis r=0 r<l r<2 r<3
Hoinimo 39.292 14.01 4.215 0.599
Val. critico a 5% 27.1 21.0 14.1 3.8
Hipétesis r=0 r=1 r=2 r=3
1. 58.112 18.82 4.814 0.599
Val. critico a 5% 47.2 29.7 15.4 3.8

Log inv. privada

1.0000

0.0121

—4.1359

—-1.0034

Log inv. privada —0.6334
Log producto 0.0733
Log tipo de cambio -0.0254
Log crédito 2.0316

Autovectores [’

Log producto Log tipo de cambio Log crédito

-0.7108 0.2501 -0.1829
1.0000 0.4045 -0.2917
—-11.0740 1.0000 10.3610
—2.1547 -0.4419 1.0000
Coeficientes o

0.8003 0.0011 0.0119
0.0825 —-0.0003 0.0079
-0.5612 -0.0114 -0.0033
2.1885 -0.0115 0.0002

2 Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacién de 1%.
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CUADRO 8
Analisis de cointegracion con el
método de Johansen: VAR (1)
Hipotesis r=0 r<1
Boinimo 19.282 3.112
Val. critico a 5% 14.1 3.8
Hipotesis r=0 r=1
TR 22392 3112
Val. critico a 5% 15.4 3.8

Autovectores [/

Log inv. privada Log inv. publica

1.0000 -1.9316
—1.4506 1.0000
Coeficientes o
Log inv. privada -0.1034 0.0461
Log inv. publica 0.1797 0.0471

4 Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacion de 1%.

estadisticos minimo y méaximo apuntan al rechazo de
la hipétesis nula de ausencia de cointegracioén y al no
rechazo de la hipdtesis, en el maximo, de un vector de
cointegracion. Por lo tanto, las estadisticas sugieren que
existe s6lo un vector de cointegracion en los dos mo-
delos estimados. La primera linea de la matriz 3” aporta
los coeficientes estimados para las ecuaciones de lar-
go plazo que tienen a la inversién privada como va-
riable endégena:

Log inv. priv. = 0.7108 Log producto — 0.2501 Log
tipo de cambio + 0.1829 Log crédito [4.3]

Log inv. priv. = 1.9316 Log inv. publica [4.4]

Los resultados son semejantes a los obtenidos con
el método de Engle-Granger. Los valores de los coefi-
cientes de la ecuacion [4.3] son aproximadamente igua-
les a los obtenidos en la ecuacion [4.1]. El coeficiente
obtenido en la ecuacién [4.4] se mostré mayor que el
coeficiente estimado en la ecuacion [4.2].

CUADRO 9

4. Tests de exogeneidad

El primer test de exogeneidad que se realizé se refiere
a los parametros de las ecuaciones de largo plazo ob-
tenidos en la seccion IV.3.b. Sobre la base de los tra-
bajos de Hendry y Mizon (1993) y Johansen (1994),
la hipétesis de exogeneidad se formula como una res-
triccién paramétrica en la matriz de ajuste o. El cua-
dro 9 presenta los resultados obtenidos en cada uno de
los modelos. Se calculé el test estadistico LR para cada
una de las variables incluidas en los modelos var de
la seccion indicada. El valor critico, a nivel de 5% de
significacion, es 3.84.

Con arreglo a los resultados, rechazamos la hip6-
tesis de que los coeficientes de ajuste o de las varia-
bles inversion privada y crédito del modelo var (3) son
nulos. Lo mismo puede decirse de las variables inver-
sién privada e inversién publica del modelo var (1).
Por lo tanto, los procesos marginales generadores de
estas variables contienen informaciones relevantes para
las relaciones de cointegracion. Por ello, no parece
adecuado incluir el crédito y la inversion publica como
variables exdgenas en las ecuaciones de largo plazo,
pues las estimaciones se tornaron ineficientes.

a) Tests de exogeneidad débil para los pardmetros
del modelo de largo plazo

El primer paso, antes de realizar estos tests, es la
formulacién de los modelos marginales para las varia-
bles explicativas presentes en los modelos de corto
plazo. La tentativa de especificar los procesos margi-
nales se inici6 con la estimacién de un modelo apL (3).
Siguiendo la metodologia “de lo general a lo particu-
lar”, se eliminaron del modelo los términos no signi-
ficativos. El cuadro 10 presenta los resultados de los
modelos marginales obtenidos empiricamente.

Para que una variable sea considerada exdgena
débil en el modelo de corto plazo, debera satisfacer las
siguientes condiciones: i) su modelo marginal no con-
tiene el término MCE de correccidn de errores; ii) los

Tests de exogeneidad débil en relacion con los parametros de largo plazo

Modelo VAR (3)
Variable
Estadistica LR

Log inv. privada
4.3106*

Modelo VAR (1)
Variable
Estadistica LR

Log inv. privada
4.7946%

Log producto

Log tipo de cambio
0.0028

Log crédito

0.7258 5.0299%

Log inv. publica

8.8767°

4 Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacién de 5%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significacién de 1%.
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CUADRO 10

Modelos marginales estimados para las variables explicativas

ALog producto = 0.0279 +0.4746  ALog producto(—1)
estadistica t (2.784) (3.227)

R% =0.2196 F(1,37) = 10.413 D.W =207

ALog tipo de cambio = —0.0842 —0.3780 ALog tipo de cambio(-3) + 0.6059 194

4.212)

ALog créd. = —0.2345 — 0.4836  ALog créd.(—-1) —0.4887 ALog créd.(-2) —0.3873 ALog créd.(-3) + 4.0646 ALog prod.(-3)

estadistica t (-3.196 ) (-3.272)

R? = 0.6530 F(2,34) = 11.667 DW =2.16
estadistica t (-2.055 ) (-2.862) (-3.004)
R? = 0.3564 F(4,32) =3.433 DW =183

(-2.164) (2.639)

ALog inflacion = —0.4476 ALog inflacion(-3) —8.3259 ALog producto(-2) + 9.0803 ALog producto(-3)

estadistica t (-1.981)

D.W =1.86

(-2.484)
R?=02115
ALog inv. piiblica = 0.1042 ALog crédito(2) + 0.3565 i86

(2.648)

estadistica t (2.669) (3.054)
R?=0.3054 DWW =211
CUADRO 11

Resultados de los tests de exogeneidad débil: parametros de corto plazo

ALog producto = 0.0214 + 0.3892 ALog producto (1) + 0.0943 MCE1

estadistica t (2.019) (2.537)

(1.611)

Test de Wald p / significacion de residuo: F(1,29) = 0.1189 (t prob. = 0.7328)

ALog tipo de cambio = —0.1043 —0.3661 ALog tipo de cambio(-3) + 0.6216 i94 + 0.1809 MCE1

estadistica t (=2.941) (-3.132)

(4.268)

(0.852)

Test de Wald p/ significacion de residuo: F(1,28) = 0.6297 (t prob. = 0.4341)

ALog créd. = —0.2457 -0.4794  ALog créd.(—1) —-0.5076 ALog créd.(-2) -0.3724 ALog créd.(-3) +....+ 0.4091 MCEI

estadistica t (-2.107 ) (-2.807) (-3.038)

(=2.043) (0.622)

Test de Wald p/ significacién de residuo: F(1,27) = 1.6518 (t prob. = 0.2096)

ALog inflacién = —0.4535 ALog inflacién (-3) —8.0688 ALog producto(-2) + 9.6650 ALog producto(-3) —0.4429 MCE1

estadistica—t (-1.974) (-2.309)

(2.449) (-0.313)

Test de Wald p/ significacion de residuo: F(1,28) = 0.4896 (t prob. = 0.4899)

ALog inv. publica= 0.0875 ALog crédito(-2) + 0.3440 i86 —0.0564 MCE2

estadistica t (2.213) (3.007)

(-1.630)

Test de Wald p/ significacion de residuo: F(1,34) = 0.0468 (t prob. = 0.8300)

residuos de su modelo original no estan correlaciona-
dos con los residuos del modelo de corto plazo.

El cuadro 11 presenta los resultados obtenidos
para las estimaciones de los modelos marginales con
la inclusién del término McE. Se presentan también los
resultados del test de Wald, a fin de que analicemos la
significacion de los residuos de cada uno de los mode-
los marginales en el respectivo modelo de corto plazo.

Conforme a los resultados de las estadisticas t para
cada término MCE, y de las estadisticas F del test de
Wald, todas las variables satisfacen las dos condiciones

de exogeneidad débil. Por lo tanto, podemos concluir
que las inferencias relativas a los pardmetros de los dos
modelos de corto plazo de la inversion privada pueden
realizarse sin pérdida de informacidn relevante.

b) Resultados de los tests de superexogeneidad

La manera mds comtn de verificar la invarianza
estructural de los pardmetros de un modelo condicio-
nal consiste en verificar la significacion del cuadrado
de los residuos estimados en los modelos marginales
dentro del propio modelo. Este tipo de test fue propues-
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CUADRO 12

Resultados de los tests LM para la verificacion de superexogeneidad

Modelo marginal: A Log producto
Test LM p/ significacion del cuadrado del residuo:

Modelo marginal: A Log tipo de cambio
Test LM p/ significacion del cuadrado del residuo:

Modelo marginal: A Log créd.
Test LM p/ significacion del cuadrado del residuo:

Modelo marginal: A Log inflacién
Test LM p/ significacion del cuadrado del residuo:

Modelo marginal: A Log inv. publica
Test LM p/ significacion del cuadrado del residuo:

F(2,28) = 1.1731

F(2,26) = 0.0283

F(2,26) = 0.8867

F(2,26) = 0.3661

F(2,32) = 0.5460

(t prob. = 0.3241)

(t prob.= 0.9721)

(t prob. = 0.4241)

(t prob. = 0.6970)

(t prob. = 0.5846)

to por Engle y Hendry (1993). Para aceptar la super-
exogeneidad, el cuadrado de los residuos no debe me-
jorar la estimacién del modelo condicional, sin ser
estadisticamente significativos. El cuadro 12 presenta
los resultados de los tests LM que verifican la signifi-
cacion de esos residuos como variables omitidas en los
dos modelos condicionales.

En todos los modelos marginales, se ha compro-
bado que sus residuos estimados no estdn correlacio-

v

Conclusiones

El objetivo del presente trabajo es poner de manifies-
to las principales variables determinantes de la inver-
sioén privada en Brasil durante el periodo 1956-1996.
Partimos de un conjunto de variables explicativas ba-
sadas en los estudios empiricos mas recientes para los
paises en desarrollo. Mediante el empleo de tests de
estacionalidad, cointegracion y exogeneidad, tratamos
de obtener un modelo bien especificado, consistente y
capaz de proporcionar informaciones relevantes para
la conduccién de politicas orientadas a incentivar la
inversion privada.

Aunque las ecuaciones estimadas para el largo
plazo hayan exhibido deficiencias por haber conside-
rado algunas variables como exdgenas, los dos mode-
los de regresion para el corto plazo presentaron regre-
sores exdgenos débiles y pardmetros estructuralmente
estables. Por lo tanto, podemos decir que los cambios
estructurales en los modelos del producto, tipo de cam-

nados con los modelos condicionales respectivos.
Segtn estos resultados, podemos decir que los para-
metros de los modelos de corto plazo son invariantes,
pues no estdn afectados por cambios de estructura en
los modelos marginales. Por lo tanto, todas las varia-
bles condicionantes pueden admitirse como super-
exdgenas, pues sus cambios de estructura no afectan
los pardmetros estimados, con lo que se soslaya la
critica de Lucas.!”

bio, crédito, variacién de la inflacién e inversion pu-
blica no son responsables de los cambios estructurales
en los modelos de la inversion privada, y que estos
modelos no estdn sujetos a la critica de Lucas.

Dado que los resultados obtenidos admiten la
utilizacion de las variables explicativas de cada modelo
como instrumentos de politica, se ponen de manifies-
to al menos tres formas de inducir un aumento de las
inversiones del sector privado: i) aumento del nivel de
actividad econdmica; ii) aumento del crédito y finan-
ciamiento de largo plazo, y iii) aumento de las inversio-
nes en bienes publicos. Podemos decir, ademas, que

10 Recurrimos también al andlisis de los gréficos recursivos de los
modelos marginales y condicionales, donde también se comprobd
que los quiebres estructurales en los modelos de corto plazo no
coinciden con los quiebres de los modelos marginales. Estos grafi-
cos se omitieron por razones de espacio.
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durante los afos noventa el andlisis de indicadores rela-
cionados con las variables producto, crédito e inver-
sién publica, serfa suficiente para explicar la caida de
los niveles de inversion privada en Brasil.

Aparte de la influencia positiva del producto y
aquella negativa de las condiciones de incertidumbre,
en el caso brasilefio se ha comprobado: i) la importan-
cia de los créditos a largo plazo provenientes de los
bancos de desarrollo; ii) el predominio del efecto de
induccién (crowding-in) de la inversién privada que
tiene la inversién publica, y iii) los impactos negati-
vos de las desvalorizaciones cambiarias sobre la inver-
sion. Asi, las medidas que impliquen desvalorizacio-
nes considerables del tipo de cambio o recortes de la
inversion publica son perjudiciales para la formacién
de capital del pafs.

Por ende, podemos concluir que las sugerencias
de politicas neoliberales del Consenso de Washington,
respecto a reducir el papel del Estado en la asignacion
y creacion de recursos (doctrina imperante entre quie-
nes formulan las politicas a partir del segundo lustro
de los afios ochenta), son cuestionables. El repunte del
crecimiento econdmico exige la participacion del Es-
tado, que tiende a estimular la expansion de la inver-
sién privada, incluso en esta era de globalizacion.

Asimismo, el pais necesita disponer de equilibrios fun-
damentales mas sé6lidos de politica econdémica, que
comprendan: i) una tasa adecuada de interés real;
ii) una tasa de inflaciéon semejante a la de sus socios
comerciales; iii) un tipo de cambio competitivo y pre-
visible, y iv) estrategias de largo plazo para los pro-
yectos de inversion publica. Tales metas deben ser con-
sistentes con el equilibrio tanto interno como externo,
a fin de hacer viable una politica de crecimiento
autosustentado, basado esencialmente en la inversion
productiva.

Los modelos que hemos presentado pueden em-
plearse para derivar conclusiones de politica econdémi-
ca. Con todo, cabe destacar que ellos omiten algunas
cuestiones cruciales, como la no linealidad. Se puede
argumentar que el proceso real de acumulacién y des-
acumulacién del capital, asi como los efectos de la in-
version sobre el ingreso, entrafian consideraciones re-
lativas a la existencia o no de capacidad ociosa y la
ocurrencia de crisis periddicas. Por tanto, se precisan
sensibilidad y cautela para interpretar conclusiones
econométricas en términos del proceso histérico de
acumulacién y crecimiento.

(Traducido del portugués)
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A partir de 1991 el gobierno de Chile impulsé una nueva es-
trategia de fomento empresarial. El Programa de Apoyo a la
Pequefia y Mediana Empresa define una serie de instrumentos
orientados a corregir fallas de mercado y a mejorar la eficien-
cia, productividad, competitividad e insercion internacional de
los productos chilenos de esas empresas. La importancia de las
pequefias y medianas empresas (PYME) en la economia nacio-
nal se refleja en su nimero y en su participacion en la genera-
cion de empleo. La experiencia particularmente adversa de las
crisis econémicas de los afios setenta y ochenta y la dificultad
de estas empresas para adaptarse a las nuevas reglas del juego
con un nuevo modelo de economia abierta impulsaron al go-
bierno a definir esa nueva estrategia de fomento. El objetivo
de este articulo es identificar y analizar las politicas aplicadas,
asi como los efectos de las diferentes acciones llevadas a cabo
y de los instrumentos utilizados. Si bien el marco estratégico
de fomento ha definido nuevos instrumentos con importantes
logros para el sector de las pyME, el impacto global de ellos es
menos alentador. Los nuevos desafios que enfrentan estas em-
presas en el contexto nacional son los de como masificar las
experiencias exitosas y en qué forma replantear las estrategias

que no han funcionado como se esperaba.
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I

Introduccion

En Chile, al igual que en la casi totalidad de los pai-
ses de América Latina, las pequefias y medianas em-
presas (PYME) son una realidad relevante desde el pun-
to de vista tanto econémico como social. Su aporte a
la generacién de empleo y a la produccion es impor-
tante y se ha ido incrementando a lo largo de los afios
noventa.

La experiencia particularmente negativa de las
crisis econémicas de los afios setenta y ochenta y la
dificultad que tuvo la mayoria de las pYME para adap-
tarse a las nuevas reglas del juego del modelo de eco-
nomia abierta y a una presencia del Estado reducida y
diferente, llevaron al gobierno a plantear una estrate-
gia de apoyo dirigida tanto a corregir las fallas de
mercado que limitaban el acceso de estas empresas a

I

los mercados de factores como a incrementar su efi-
ciencia, productividad e insercién internacional. La
experiencia chilena ha mostrado importantes logros,
por lo menos en la introduccién de instrumentos y en-
foques de politica novedosos. Probablemente los resul-
tados han sido menos alentadores en lo referente a la
masificacién y, por lo tanto, al impacto global de esos
instrumentos y acciones.

En el presente articulo se analiza la participacion
de las PYME en la economia nacional, las caracteristi-
cas de las diferentes lineas de acciéon de fomento em-
presarial, las politicas aplicadas y el papel que ellas han
cumplido en la solucién de los problemas que tales em-
presas enfrentan. Finalmente, se reflexiona sobre el im-
pacto de las politicas y se presentan las conclusiones.

La participaciéon de las pymE en la economia

En Chile existen diferentes definiciones de las peque-
fas y medianas empresas. El Ministerio de Economia,
Fomento y Reconstruccién (Ministerio de Economia),
el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) y otros orga-
nismos usan diferentes criterios para definirlas, lo que
hace dificil comparar las informaciones respectivas.
Hasta 1993, el Ministerio de Economia definia
a las pequefias empresas como aquellas unidades pro-
ductivas cuyas ventas netas anuales varfan entre 2 400
y 25 000 unidades de fomento (UF), es decir, entre
72 000 y 750 000 délares, mientras que se conside-
raba medianas empresas a aquellas cuyas ventas se
colocaran entre las 25 001 y 50 000 ur (entre 750 000
y 1 500 000 délares).! Por encima de ese limite se
colocaba a las grandes empresas y por debajo de las
2 400 uF a las microempresas. A partir de 1994, el
limite de ventas para la definicién de la mediana em-

[JLa dltima revision por los autores se realizé en julio de 2000.
!'La uF es una unidad de valor real, reajustable de acuerdo al indice
de variacion de precios. Al 12 de septiembre de 2000 una ur valia
15 507.40 pesos (alrededor de 27 délares).

presa fue elevado a 100 000 uF (alrededor de 3 mi-
llones de ddlares). Ese es el criterio actualmente uti-
lizado por el Ministerio de Economia.

El cuadro 1 resume la informacién relativa al
nimero de empresas segtn la clasificacién del Minis-
terio de Economia y la informacién proporcionada por
la Corporacion de Fomento de la Produccion (CORFO)
que, a su vez, utiliza datos del Servicio de Impuestos
Internos (si). A partir de 1994, el cambio en la defini-
cién de las medianas y grandes empresas produjo una
alteracion en la serie relativa a esas dos categorias de
unidades econdmicas, lo que obliga a considerar sepa-
radamente dos cuatrienios: 1990-1993 y 1994-1997.

En ambos periodos se observa que las pYME au-
mentan su participaciéon en el nimero de empresas al
final de cada serie. Los datos sobre las ventas presen-
tan el mismo problema derivado del cambio de la de-
finicién de la empresa mediana y la grande a partir de
1994. Por lo tanto, también en este caso hay que con-
siderar dos cuatrienios. Los datos del cuadro 2 mues-
tran que, tanto en el primero como en el segundo, las
grandes empresas son las Unicas que exhiben tasas de
crecimiento de las ventas superiores al promedio.
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CUADRO 1
Chile: Numero de empresas?
Serie 1 Serie 2
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Microempresa 364 110 372 311 387 016 400 529 404 599 408 371 423 319 432 431
Pequeiia 52 473 59 249 65 611 69 489 71 984 75 570 77 798 78 805
Mediana 4 598 5327 5797 6 147 9 649 10 260 10 721 10 870
PYME 57 071 64 576 71 408 75 636 81 633 85 830 88 519 89 675
Grande 5160 6 087 6 838 7314 4 054 4 388 4 670 4 814
Total 426 341 442 974 465 262 483 479 490 286 498 589 516 508 526 920

Fuente: CORFO (2000).

4 Los datos de la serie 1 no son comparables con los de la serie 2.

Por el contrario, las otras categorias (microempre-
sas y pequefas y medianas empresas) crecen menos

Corporacién de Fomento de la Produccién (Corro), que
se basa en el monto de las ventas.

que el promedio y, por lo tanto, pierden peso relativo
(cuadro 3). Las pyME pasaron de representar el 20.2%
de las ventas totales en 1990 al 19.4% de ellas en 1993.
Igualmente, luego de que fue ampliada la definicion
de “mediana empresa”, las PYME pasaron del 25.9% de
las ventas en 1994 al 23.7% en 1997.

Ademds, hasta 1994 eran consideradas microem-
presas aquellas unidades productivas que ocupaban
entre una y cinco personas, pequefias empresas las que
ocupaban entre seis y 49 personas, medianas empresas

CUADRO 2
La informacién sobre ocupacién presenta también Chile: Incremento total de las ventas
problemas estadisticos. En primer lugar, los datos pro- de las empresas, 1990-1993 y 1994-1997
. .. ... (Porcentajes)
vienen de una fuente distinta de la utilizada para las
otras variables (ventas de las empresas y nimero de 1990-1993 1994-1997
empresas). Los datos de empleo se recolectaron a tra-
vés de la Encuesta de Caracterizacion Socioecondémica Microempresa 228 104
. | fectia el Mini . lanifi Pequeiia 32.5 10.3

Naglona (CASEN) que efectiia e Ministerio de Planifi- Mediana 32.9 132
cacion y Cooperacion (MIDEPLAN) a través del Depar- PYME 32.6 11.6
tamento de Economia de la Universidad de Chile. Grande 41.0 268
Como se sef}alo anterlormente, la clgmflcacmn en este Total 383 220
caso es realizada a partir de la cantidad de ocupados
y, por lo tanto, no es compatible con la que utiliza la Fuente: CORFO (2000).
CUADRO 3

Chile: Ventas de las empresas?

(En porcentajes)

Serie 1 Serie 2

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Microempresa 5.5 4.8 49 4.8 49 4.6 4.6 44
Pequena 14.1 13.3 13.9 13.5 13.8 13.2 13.0 12.5
Mediana 6.1 5.8 59 5.8 12.1 11.7 11.6 11.3
PYME 20.2 19.1 19.8 19.4 25.9 25.0 24.6 23.7
Grande 74.4 76.0 75.3 75.8 69.2 70.4 70.9 71.9
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Elaboracién propia sobre datos de CORFO (2000).

2 Los datos de la serie 1 no son comparables con los de la serie 2.
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las que empleaban entre 50 y 199 personas y grandes
empresas las que superaban ese niimero. Sin embar-
g0, a partir de ese afio se redujo el limite superior para
las microempresas a cuatro ocupados y, en consecuen-
cia, se ampli6 el limite inferior de las pequefias em-
presas a cinco ocupados. Por lo tanto, la informacién
anterior a 1994 no es comparable con la de los afios
siguientes (por lo menos para las microempresas y las
pequefias empresas).

Teniendo en cuenta estas limitaciones, el cuadro
4 muestra que las PYME representan alrededor del 50%
de la ocupacién del pais y que su participacion en las
ventas totales es de alrededor de 24%. La comparacion
de estos dos datos provee una primera identificacién
de las diferencias de productividad que existen entre
las pYME y las grandes empresas.

La distribucién de las PYME por sectores econd-
micos muestra que su presencia es muy fuerte en las
actividades comerciales —36.2% del total de las
PYME— y claramente menor —12.9%— en la indus-
tria (cuadro 5). Por otro lado, el sector comercio con-
centra el mayor porcentaje de unidades productivas
también en los casos de las microempresas y de las

grandes empresas: el 40.5% del total de las empresas
del pais operan en ese rubro, mientras que sélo el 7.5%
de ellas corresponde a unidades industriales.

El andlisis de estos datos muestra que las PYME
tienen gran importancia en materia de empleo, pues en
ellas trabaja alrededor de la mitad de los ocupados. Su
peso, en cambio, es bastante menor en el total de las

CUADRO 4

Chile: Ocupacién en las empresas

(Porcentajes)

1990 1992 1994 1996

Microempresas? 43.9 41.8 39.7 40.4
Pequeias?® 29.0 31.6 33.6 36.6
Medianas 12.7 13.2 12.8 13.0
PYME 41.7 44.9 46.4 49.6
Grandes 14.4 13.3 13.9 10.1
Total 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Encuesta de Caracterizacion Socioeconémica Nacional (CA-
SEN).

4 Los datos para 1994 y 1996 se basan en una definicién de
microempresa y pequefia empresa diferente de la de 1990 y 1992.

CUADRO 5
Chile: Distribucion sectorial de las empresas en 1997
(Niimero y porcentajes)
Tamano de empresa

Sector Microempresa PYME Grande Total
Produccién agropecuaria 54 174 12.5 8 672 9.7 121 2.5 62 967 12.0
Servicios agricolas y caza 1 444 0.3 479 0.5 18 0.4 1 941 0.4
Silvicultura 2 380 0.6 965 1.1 41 0.9 3 386 0.6
Pesca 1223 0.3 427 0.5 74 1.5 1724 0.3
Minas, petréleo y canteras 966 0.2 476 0.5 97 2.0 1539 0.3
Alimentos, bebidas y tabaco 4 455 1.0 2 679 3.0 313 6.5 7 447 1.4
Textil y cuero 6 033 14 2 290 2.6 158 33 8 481 1.6
Madera y Papel 7675 1.8 2 363 2.6 174 3.6 10 212 1.9
Quimicos, petréleo, caucho y metales 5 668 1.3 2 903 3.2 442 9.2 9013 1.7
Magquinas e instrumentos 2 136 0.5 1185 1.3 118 2.5 3439 0.7
Otras manufacturas 638 0.1 157 0.2 6 0.1 801 0.2
Total industria 26 605 6.2 11577 12.9 1211 25.2 39 393 7.5
Electricidad, gas, agua 530 0.1 116 0.1 72 1.5 718 0.1
Construccion 15 407 3.6 6 618 7.4 587 12.2 22 612 43
Comercio 179 320 41.5 32 462 36.2 1 765 36.7 213 547 40.5
Restaurantes y similares 22 355 52 3 480 3.9 62 1.3 25 897 4.9
Transporte 33 727 7.8 7 956 8.9 234 4.9 41917 8.0
Servicios financieros. 7 329 1.7 2 956 33 166 34 10 451 2.0
Servicios técnicos y profesionales 21 954 5.1 6 654 7.4 230 4.8 28 838 55
Servicios estatales, sociales e institucionales 4 830 1.1 978 1.1 49 1.0 5 857 1.1
Servicios de diversion y esparcimiento 3 640 0.8 651 0.7 26 0.5 4317 0.8
Servicios personales y del hogar 33 407 7.7 3626 4.0 41 0.9 37 074 7.0
Otras actividades 18 347 42 1 435 1.6 15 0.3 19 797 3.8
Sin informacién 4793 1.1 147 0.2 5 0.1 4945 0.9
Total 432 431 100.0 89 675 100.0 4 814 100.0 526 920  100.0

Fuente: CORFO (1998).
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ventas (alrededor de 24%). El desempefio de estas
empresas en los aflos noventa muestra también una
distancia notable y cada vez mayor respecto de las
grandes empresas. En otras palabras, pese a los resul-
tados positivos de las PYME (en términos no sélo de

I11

ocupacion, sino también de ventas), el peso relativo de
las grandes empresas se incrementd en los afios noven-
ta tanto en las ventas, como en las ventas por trabaja-
dor y por empresa e, inclusive, en el nimero de em-
presas.

Las politicas de apoyo a las pymE

En 1991 fue puesto en marcha el Programa de Apoyo
a la Pequefia y Mediana Empresa (en adelante el Pro-
grama), que significé un cambio importante en com-
paracién con la estrategia seguida por el gobierno
militar, la que no consideraba necesario hacer distin-
ciones en el tratamiento de las unidades econémicas
de diferente tamano (Labarca, 1997). En efecto, duran-
te el gobierno anterior se afirmaba que “los efectos be-
neficiosos de la apertura comercial podian ser aprove-
chados de un modo simétrico e igualitario por los dis-
tintos agentes econdémicos” (Cabrera, 1994).

El diagnéstico en que se basaba el programa de
1991, por el contrario, identificaba la existencia de
restricciones al acceso de las PYME a los mercados de
factores y servicios, esencialmente debido a asimetrias
en la informacion, a la presencia de externalidades e
inapropiabilidades, y a indivisibilidades y economias
de escala.

A partir de ese diagndstico, el Programa se basé
desde el principio en una légica de correccién de las
fallas de mercado. La corro asumié funciones de se-
cretaria ejecutiva de la politica de fomento de las PYME,
mientras que la responsabilidad del disefio estratégico
de esta politica quedé en el Ministerio de Economia.

Para la ejecucion del Programa se elaboré un di-
seflo institucional que incluye diferentes organismos
publicos y privados que actiian en distintos niveles. Ese
disefo se ha ido modificando a medida que se han ido
implementando las politicas. Inicialmente la COrRFO
utiliz6 un esquema de administracién directa de los dos
principales instrumentos de fomento, con una delega-
cién parcial en su filial, el Servicio de Cooperacién
Técnica (SERCOTEC). Sin embargo, a medida que la co-
bertura de esos instrumentos se ampliaba (al incor-
porarse cada vez mas empresas beneficiarias) tuvo que
modificar el esquema de administracion, dada la impo-
sibilidad de aumentar significativamente la cantidad de
funcionarios ptiblicos para atender la nueva demanda.

Por esta razén, a mediados de 1994 se introdujo
un nuevo esquema de funcionamiento en el cual se
definieron tres niveles o “pisos” (Maggi, 1999). En el
primer nivel se encuentran las empresas y consultores
privados que constituyen la oferta de servicios de asis-
tencia técnica para las pyME. En el segundo se hallan
los agentes operadores intermedios: el SERCOTEC y un
conjunto de organizaciones privadas acreditadas ante
la corro. Las tareas basicas de esos agentes son las de
promover el uso de los instrumentos de fomento entre
las empresas; servir de intermediarios entre éstas y la
CORFO en las etapas de formulacién, postulacién y se-
guimiento del uso y resultado de dichos instrumentos;
administrar contablemente los recursos privados y
publicos involucrados en los programas, y supervisar
la relacién contractual entre las empresas y los provee-
dores.

“El esquema establecié desde un principio una
estricta separacion entre las funciones de primer y
segundo piso, con la intencién de que los agentes
operadores intermediarios mantengan absoluta neutra-
lidad respecto de los proveedores y se orienten a re-
ducir las asimetrias de informacion entre la oferta y
demanda de consultoria, pudiendo de esta forma arbi-
trar eventuales desacuerdos entre los proveedores y las
empresas usuarias de dichos servicios” (Maggi, 1999).

En el tercer y dltimo nivel se sitda la corro, que
es la institucién responsable del disefio operativo y la
reglamentacion de los instrumentos; el disefio de los
convenios marco con los agentes; la asignacion y tras-
paso a éstos de los subsidios aprobados para los pro-
gramas, y la evaluacion de la marcha de los mismos.

Los instrumentos utilizados en las politicas de
fomento de las PYME se agrupan en seis dreas: finan-
ciamiento, asistencia técnica, transferencia e innova-
cion tecnoldgica, capacitacion, fomento a la exporta-
cién y asociatividad.
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1. Financiamiento

El acceso al financiamiento es uno de los problemas
mas complejos que las pyME deben enfrentar. El diag-
néstico realizado por el gobierno a comienzos de los
afios noventa sefialo la presencia de fuertes segmenta-
ciones y discriminaciones segtn el tamafio de la empre-
sa en los mercados de productos y factores, las que de-
terminan, entre otras cosas, un acceso desigual a esos
mercados. Por esta razén, el Programa introdujo un
conjunto de instrumentos para reducir las desventajas
que tienen que encarar las PYME en el mercado de cré-
dito.

La corro habia actuado anteriormente, en lo re-
ferente a programas de crédito y financiamiento, pres-
tando en forma directa; es decir, operando como insti-
tucién de primer piso. Una evaluacién cuantitativa de
esta experiencia concluyé que ella habia acarreado
pérdidas importantes para el Estado. En 1990 la corro
cerr6 el mecanismo de crédito directo y licit6 su car-
tera, que en ese momento tenia un valor nominal de
714 millones de délares. La diferencia entre el valor
obtenido por la venta de la cartera y su valor nominal
arrojé una pérdida de 514 millones de délares para el
Estado (Foxley, 1998).

A partir de 1990, la corro empezé a operar como
una entidad de segundo piso: los créditos directos a los
usuarios finales fueron reemplazados por el financia-
miento a bancos y otros intermediarios especializados
que canalizan los recursos hacia los clientes finales. De
esta manera, se redujo sensiblemente el riesgo de pér-
didas para el Estado. En la actualidad, dentro del nue-
vo esquema de segundo piso funciona un conjunto de
programas que pueden ser agrupados en programas de
crédito, de cuasi capital y de subsidios. A continuacién
se describen las caracteristicas principales de estos
grupos de programas.

a) Programas de crédito

—  Financiamiento de inversiones de medianas y pe-
querias empresas. Esta orientado al financiamien-
to de proyectos de inversidn que realizan empre-
sas con ventas de hasta 30 millones de ddlares.
Financia inversiones en maquinaria, instalaciones,
construcciones, obras civiles y servicios de inge-
nieria y montaje, asi como el capital de trabajo
asociado a dichas inversiones, hasta un 30% del
monto total y por hasta cinco millones de ddla-
res. Los plazos de amortizacién varian entre dos
y 10 afios.

—  Financiamiento de inversiones de pequerias indus-
trias. Es financiado con recursos otorgados por el
gobierno de Alemania a través del Kreditanstalt
fiir Wiederaufbau y estd destinado a financiar
inversiones y capital de trabajo de empresas ma-
nufactureras con ventas de hasta tres millones de
délares mediante créditos de hasta 450 000 déla-
res. Los plazos varian entre 3 y 10 afos.

—  Financiamiento de insumos de produccion y co-
mercializacion en el extranjero. Esta dirigido a la
adquisicién de insumos para la produccién de
bienes y servicios exportables. Pueden utilizarlo
empresas que venden hasta 30 millones de ddla-
res, el crédito no puede superar los tres millones
de délares y el plazo es de dos a ocho afios.

b) Programas de cuasi capital

—  Compra de bonos subordinados a bancos para fi-
nanciamiento de pyME. La CORFO compra bonos
subordinados a bancos emisores, condicionando
la compra a la colocacién de créditos, por los
bancos mismos, a pequefias empresas con ventas
anuales de hasta 25 000 ur (alrededor de 750 000
ddlares) y al desarrollo de plataformas comercia-
les especializadas en la atencién a pequefias em-
presas.?

—  Financiamiento a Fondos de Inversion de Desa-
rrollo de las Empresas (FIDES) para capital de
riesgo. Consiste en préstamos que la CORFO con-
cede a los FIDES con la condicién de que estos
recursos sean destinados a aportar capital a las
PYME que generan alto valor agregado o que se
puedan identificar como empresas de alto conte-
nido tecnolégico.

¢) Programas de subsidios

—  Cupones de bonificacion de seguros de crédito
(cuBos). Este programa esta dirigido a solucionar
la falta o insuficiencia de garantias reales que tie-
nen las PYME para respaldar los créditos otorga-
dos por las instituciones financieras. Estas insti-
tuciones contratan con una compaiiia asegurado-
ra un seguro de crédito que cubre el riesgo de no
pago por parte de los deudores. Un 72% de la
prima de ese seguro es cofinanciado por el Esta-
do a través de los cuBos. Las empresas que pue-

2“Los bonos subordinados son valores de oferta piblica cuya ca-
racteristica principal es que pueden imputarse al capital del banco
emisor en una proporcién que va decreciendo a medida que el ins-
trumento se acerca a su vencimiento” (Foxley, 1998).
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den beneficiarse con este subsidio son aquéllas
con ventas inferiores a las 25 000 ur (alrededor
de 750 000 délares), lo que significa que esta
dirigido a las pequefias empresas. Un caso parti-
cular es el de los cuBos que se aplican a las em-
presas que deseen desarrollar proyectos en zonas
que han sufrido fuertes crisis econémicas y estan
en procesos de reconversién productiva.? En este
caso el subsidio llega al 80% y esta disponible
también para empresas medianas.

Ademas de los mencionados, durante los afios
noventa operaron otros instrumentos financieros de
apoyo a las PYME que ya no se utilizan. Entre éstos des-
taca el subsidio a la asistencia financiera (SUAF), crea-
do en noviembre de 1991 para “eliminar la discrimi-
nacién que sufren los pequefios y medianos empresa-
rios al solicitar un crédito y no contar con la informa-
cién contable organizada o no tener una presentacion
adecuada de su proyecto de inversién” (Cabrera, 1994).

El suaFr era una subvencién que podian pedir las
empresas con ventas inferiores a 25 000 ur (alrededor
de 750 000 délares) anuales y que estaba destinada a
la contratacién de consultores que prepararan y presen-
taran los antecedentes solicitados por las instituciones
financieras para conceder un crédito a la empresa be-
neficiaria del suAr. Posteriormente, como consecuen-
cia del escaso interés que generd el instrumento, tam-
bién se permitié participar a las empresas medianas.
En 1996 el suar fue eliminado por la presencia de
vicios administrativos debidos a fallas de control a los
consultores. De todos modos, el poco éxito del instru-
mento se debi6 a la dificultad de “lograr que las insti-
tuciones financieras descansaran en la evaluacién de
deudores por terceras partes, en este caso, consultores
incentivados con un subsidio estatal” (Foxley, 1998).

Otro instrumento eliminado fue una variante de
los cuBos que operd entre 1995 y 1997 y que subsi-
diaba el 50% de la prima de seguros de crédito de
pequefios exportadores. Fue eliminado por su posible
incompatibilidad con las normas de la Organizacién
Mundial del Comercio.

2. Asistencia técnica

Con el objeto de mejorar la gestion de las PYME y fa-
cilitar el proceso de incorporacién de nuevas tecnolo-

3 Tales son los casos de la zona del carbén (provincia de Arauco
y comunas de Lota y Coronel), de las provincias de Arica y
Parinacota, y de las regiones XI y XII.

gias se crearon, a partir de 1993, los Fondos de Asis-
tencia Técnica (FAT). A través de este instrumento las
PYME pueden financiar la contrataciéon de un consultor
para mejorar su gestion global o solucionar problemas
especificos vinculados con aspectos como los analisis
de mercado, el disefio de productos, el redisefio de pro-
cesos productivos, el control de la contaminacién y los
sistemas de informacion.

Con los FAT se busca facilitar el acceso de las PYME
a asesorias de esta indole y, al mismo tiempo,
incentivar la formacién de un mercado de consultorias
especializadas en estas empresas. La gran mayoria de
ellas utilizan este instrumento en forma individual, pese
a que se admite que varias de ellas se asocien para
contratar el mismo servicio. Pueden recurrir a las FAT
las empresas cuyas ventas netas anuales sean superio-
res a 2 400 UF y no excedan las 100 000 ur.*

A partir de 1999, se ha incorporado al programa
el financiamiento para la fase de diagndstico. En una
primera etapa, CORFO aporta 12 UF y el empresario debe
contribuir con 3 UF. Mientras que en la fase de asis-
tencia técnica propiamente tal corrFo cofinancia hasta
50% del costo total de la consultoria,’ hasta un maxi-
mo de 450 ur (alrededor de 13 000 ddlares) por em-
presa y un tope anual de hasta 150 urF (alrededor de
4 400 ddlares).

En el caso de un FaT Colectivo —por lo menos
tres empresas— la corro aporta 30 UF para la fase de
diagndstico y los empresarios contribuyen con 10 UF.
En cambio, para asistencia técnica la corro cofinancia
hasta 50% del costo total de la consultoria con un
maximo de 100 UF por empresa al afo.

La corro delega la administracién de estos fon-
dos en agentes intermediarios (entidades de “segundo
piso”) cuya especializacién y cercania con los usuarios
finales debe permitir una mayor eficacia de la opera-
cion. Estas entidades deben calificar la pertinencia de
las consultorias, aprobar los contratos de asesoria, hacer
seguimiento de su ejecucion y girar los subsidios pre-
via comprobacién de la ejecucién.

4 Se podran incorporar empresas con ventas netas anuales inferio-
res a 2 400 ur y superiores a 100 000 ur siempre y cuando, a la
fecha de la solicitud, estén participando en algiin otro programa de
fomento de la corro o en Comités de Exportacién con financiamiento
de ProChile.

3 El porcentaje de cofinanciamiento aumenta a 60% en el caso de
empresas con ventas inferiores a las 25 000 ur y llega a 70% si se
trata de una asistencia técnica en dreas tematicas a las que la corRrFo
asigna prioridad (como riego, calidad y medio ambiente).
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CUADRO 6

Chile: Cantidad de operaciones

financiadas a través de los

Fondos de Asistencia Técnica (FAT)
1994 1995 1996 1997 1998 1999
349 1 428 1487 4 406 4652 6 632

Fuente: CORFO (1998).

El propésito central de los FAT es superar las
asimetrias de informacién que desalientan la utilizacién
de servicios externos de consultoria por las PYME, a la
vez que promover una mayor profundidad de este mer-
cado, mostrando a las empresas demandantes la utili-
dad de asesorias externas para resolver problemas ope-
rativos y definir sus estrategias de negocios y de mo-
dernizacion. Pero aunque han tenido una demanda cre-
ciente (cuadro 6), las evaluaciones efectuadas a partir
de muestras de empresas no arrojan resultados conclu-
yentes, debido sobre todo a la dificultad de aislar los
efectos de una consultoria en el desempefio de la em-
presa con posterioridad a su realizaciéon (Universidad
de Chile, 1997b). No obstante, una de esas evaluacio-
nes seflala que “el FAT ha demostrado resultados
exitosos en dos dimensiones principales: configuracién
de una oferta de consultorias especializadas en la PYME,
la cual no estaba organizada previamente, y en una
valorizacién progresiva por parte de las pYME de los
servicios de asistencia técnica provistos por consulto-
ras privadas” (Castillo, 2000).

Un elemento que genera permanente discusion en
torno a este instrumento es que el principal incentivo se
sitia del lado de la oferta de consultores, que a menudo
incentivan el uso del instrumento mas alla de lo nece-
sario. Con frecuencia las empresas contratantes no tie-
nen plena conciencia del valor del servicio, por cuanto
perciben como su costo total el porcentaje minoritario
que ellas aportan, y no exigen un minimo de pertinen-
cia y profundidad en los resultados de la consultoria.
Para evitar la seleccion de oferta de consultoria de mala
calidad o el mal uso del subsidio (simulando el copago
empresarial), la corro y los agentes operadores se han
preocupado de establecer criterios selectivos en el re-
gistro de consultores y de sancionar severamente las
practicas ilicitas que se detecten (Maggi, 1999).

3. Desarrollo tecnolégico

El principal instrumento utilizado para impulsar el
desarrollo tecnolégico de las empresas es el Fondo Na-

cional de Desarrollo Tecnolégico y Productivo (FONTEC).

Este fondo, creado en 1991, puede ser utilizado por

todo tipo de empresas —por lo tanto, no es un instru-

mento orientado exclusivamente a las PYME— y estd
destinado a promover, orientar, financiar y subvencio-
nar la ejecucién de proyectos de investigacion y desa-
rrollo tecnolégico, de adquisicion de infraestructura
tecnoldgica y, en general, de fomento de todas las eta-
pas de desarrollo de un producto tecnolégico.

Este fondo opera a través cinco lineas de financia-
miento:

—  Innovacién tecnologica. Se trata de proyectos de
investigacion y desarrollo de tecnologias de pro-
ductos, de procesos y de servicios, incluyendo
modelos, prototipos y pruebas de introduccién al
mercado. El financiamiento otorgado por el FONTEC
es una subvencién que no puede superar el 50%
del costo total del proyecto.

—  Infraestructura tecnolégica. Esta linea incluye las
inversiones en infraestructura fisica, instalaciones
y equipamiento cientifico y tecnolégico, asi como
en capacitacion técnica de los recursos humanos
asociados al proyecto de infraestructura que cum-
plan funciones de apoyo a los procesos producti-
vos y al desarrollo tecnolégico de las empresas.
El FONTEC otorga una subvencion maxima de 20%
0 30% del costo total del proyecto, dependiendo
de si la presentacion es individual o asociativa.

—  Transferencia asociativa. En este caso, se subven-
cionan proyectos en los cuales participan cinco o
mads empresas de un mismo sector o de sectores
afines. En general, abarca la programacion y rea-
lizacién de misiones tecnolégicas al extranjero,
para las cuales el FONTEC otorga una subvencién
maxima de 45% del costo total con un tope de
100 000 ddlares.

—  Entidades y centros de transferencia. También
esta linea se refiere a procesos asociativos que, en
este caso, estan destinados a la creacion de enti-
dades (centros de transferencia tecnoldgica) cuyo
objetivo es la prospeccion, desarrollo, difusion,
transferencia y adecuacion de tecnologias en las
empresas a fin de contribuir a su modernizacién.
La subvencién méaxima puede llegar a 50% del
costo del proyecto con un limite de 400 000 d6-
lares.

—  Estudios de preinversion. Esta linea esta dirigida
a estimular las inversiones con contenido de in-
novacion mediante la financiacién de estudios de
preinversion. La subvencién alcanza a 50% del
valor del estudio con un tope de 15 000 délares.
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CUADRO 7
Chile: Proyectos financiados por el Fondo Nacional de
Desarrollo Tecnoldgico y Productivo (FONTEC), por sectores.
Sector Numero de Costo total Aporte FONTEC Aporte empresa Estructura del
proyectos (miles de (miles de (miles de aporte FONTEC
délares) dolares) dolares) (porcentajes)
Agropecuario 236 27 414 12 281 15 133 20.2
Forestal 28 3537 1628 1 909 2.7
Pesca y acuicultura 74 13 338 6018 7 320 9.9
Mineria 36 7 522 3 141 4 381 52
Manufactura 394 59 152 23 651 35 501 38.9
Energia, gas y agua 5 1188 763 424 1.3
Construccion 28 3173 1318 1 855 22
Servicios 63 10 484 4912 5572 8.1
Informatica 104 14 495 5395 9 099 8.9
Biotecnologia 29 3271 1599 1671 2.6
Total 997 143 574 60 705 82 865 100.0
Fuente: CORFO (1998).
CUADRO 8
Chile: Proyectos financiados por el Fondo Nacional de Desarrollo
Tecnoldégico y Productivo (FONTEC), por linea de financiacion
(Miles de dolares)
Linea Numero proyectos Aporte FONTEC Estructura
(miles de doélares) (porcentajes)
Innovacién tecnolégica 812 50 882 83.8
Infraestructura tecnologica 17 2 833 4.7
Transferencia asociativa 152 4 853 8.0
Entidades y centros de transferencia 6 2014 33
Estudios de preinversion 10 123 0.2
Total 997 60 705 100.0

Fuente: CORFO ( 1998).

Entre septiembre de 1991 y julio de 1998, el FONTEC
aprobd y financié 997 proyectos (cuadros 7 y 8). Si
bien el FONTEC no estd dirigido especificamente a las
PYME es probable que un porcentaje importante de las
financiaciones concedidas sea utilizado por ese tipo de
unidades productivas. En efecto, segtin datos para el
periodo comprendido entre septiembre de 1991 y ju-
nio de 1994, el 75.8% de los 236 proyectos aprobados
y el 72% de los fondos fueron utilizados por empresas
pequeiias, medianas y en formacioén (Cabrera, 1994).

4. Capacitacion

A partir de 1976, el gobierno militar privatiz6 la res-
ponsabilidad gerencial y administrativa de los servicios
nacionales de capacitacion al transferir el control de
casi 70 liceos industriales y el Instituto Nacional de
Capacitacioén (INACAP) a la principal asociacién empre-

sarial del pais (Confederaciéon de la Produccién y el
Comercio), y al centrar en las empresas la iniciativa y
gestion de los programas de capacitacion financiados
por el Estado a través del Servicio Nacional de Capa-
citacion y Empleo (Salazar, 1997).

El instrumento principal en este campo es la fran-
quicia tributaria que permite a los empresarios descon-
tar de su declaracién de impuestos hasta el 1% de las
remuneraciones anuales imponibles o un valor equiva-
lente a 13 unidades tributarias mensuales (UTm), alre-
dedor de 660 ddlares.® Se trata, por lo tanto, de un
subsidio a la demanda empresarial de capacitaciéon en

% De conformidad con el articulo 8 del Cédigo Tributario (Decreto
Ley No 830/74), la utm es la cantidad de dinero cuyo monto, deter-
minado por ley y permanentemente actualizado, sirve como medida
o punto de referencia tributaria; en agosto de 1999 su valor era de
26 153 pesos (alrededor de 51 délares).
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el cual participan diferentes actores. En primer lugar,
el Servicio Nacional de Capacitacién y Empleo (SENCE),
organismo técnico descentralizado del Estado que se
relaciona con el gobierno a través del Ministerio del
Trabajo y Prevision Social, administra el incentivo tri-
butario que el Estado ofrece a las empresas para capa-
citar a su personal (SENCE, 1998). En segundo lugar,
intervienen los organismos privados de capacitacion
(organismos técnicos de ejecucion, universidades, ins-
titutos profesionales y centros de formacién técnica)
que ejecutan los programas de capacitacion. Finalmen-
te, participan las empresas que determinan la deman-
da de capacitacion.

Los resultados de este instrumento no han sido
muy alentadores para las pyME. En efecto “entre 1990
y 1994 sélo el 18.84% de estas empresas utilizaron la
franquicia tributaria ocupando sélo 7.56% de los mon-
tos disponibles” (Salazar, 1997). El problema princi-
pal es que el monto total de los salarios pagados por
el pequefio empresario (y a menudo también por el
mediano) es bastante reducido y hace que la franqui-
cia no alcance valores que justifiquen la contratacion
de servicios de capacitacién. Por esta razén, a partir
de 1997 el limite hasta el cual es posible utilizar la
franquicia ha sido elevado de tres a trece uT™M, siem-
pre y cuando ese valor sea superior al 1% del total de
las remuneraciones anuales imponibles. Sin embargo,
es improbable que este cambio conduzca a resultados
significativamente diferentes.

Por la misma razon, a partir de 1995 el sence de-
sarrolla el programa de capacitacion para la microem-
presa y pequeia empresa que se articula en dos lineas,
ambas orientadas a mejorar la gestion. La primera esta
dirigida a propietarios, gerentes o quienes ejerzan fun-
ciones administrativas en empresas con ventas anua-
les inferiores a las 25 000 ur (alrededor de 750 000
dolares). La segunda estd dirigida a pequenos produc-
tores agricolas.

Otra medida para mejorar el acceso de las unida-
des de menor tamafio a la capacitacién laboral fue la
creacion del Fondo Nacional de Capacitacion (FONCAP)
en 1998, que entre sus lineas de accién incluye sub-
sidios a los que pueden acceder empresas cuyas ven-
tas anuales no superen las 13 000 ut™m (alrededor de
663 000 doélares). Esos subsidios tienen un tope maxi-
mo de 26 ut™ (alrededor de 1 300 ddlares) por em-
presa al ano.

5. Fomento a la exportacion

La mayoria de los instrumentos disponibles en Chile
para fomentar las exportaciones han sido disefiados sin

tener en cuenta, por lo menos explicitamente, el tama-
flo diferente de las empresas que pueden dirigir sus
ventas hacia los mercados externos. Sin embargo, al-
gunos programas han revelado ser de cierta importan-
cia para las PYME.

El Sistema Simplificado de Reintegro a las Ex-
portaciones Menores, conocido como Reintegro
Simplificado, permite que las empresas exportadoras
de productos no tradicionales reciban la devolucién de
un pequeflo porcentaje del valor fob de sus exporta-
ciones (entre 3.5% y 10%). En el pais existe un meca-
nismo general de reintegro que permite que las empre-
sas recuperen los aranceles pagados al importar
insumos que han sido utilizados para producir los bie-
nes exportados. Sin embargo, este instrumento requiere
de un tramite complejo, por lo que recurren a él prin-
cipalmente empresas grandes que cuentan con el per-
sonal y la informacion necesarios para realizarlo. Con
miras a facilitar dicho tramite para las PYME y para em-
presas que exportan ocasionalmente se introdujo el
Reintegro Simplificado, que ha sido muy eficaz para
atraer a diversas PYME a la actividad exportadora
(Macario, 1998). El porcentaje del reembolso es varia-
ble y estd relacionado con el monto de las exportacio-
nes totales del producto: cuanto mayor sea ese monto,
menor serd el porcentaje aplicable, hasta llegar a un
tope mas alld del cual el subsidio desaparece.

El Reintegro Simplificado, sin embargo, esta des-
tinado a desaparecer a corto plazo, pese a su €xito,
debido a que es posible que una empresa exportadora
reciba el reembolso sin haber utilizado insumos impor-
tados, lo cual convierte el instrumento en un subsidio.
Esta situacion estd en conflicto con los acuerdos de la
Ronda Uruguay que fijan el afio 2002 como fecha tope
para eliminar los subsidios a la exportacién (Macario,
1998).

Un segundo instrumento, dirigido mds explicita-
mente a las PYME, es el Programa de Apoyo a la Ges-
tién de Empresas Exportadoras (PREMEX) cuyo objetivo
es promover la capacidad exportadora de las empresas
manufactureras y de programas de computacion. El
PREMEX cofinancia la contratacion de consultores de alto
nivel para el diagnéstico, disefio e introduccién de me-
joras en la gestion de las empresas que permitan elevar
la eficiencia en los procesos productivos y procesos de
planificacién de la produccién, incrementar la calidad
de los productos, optimizar los sistemas de informacién
de apoyo a la produccién e impulsar la automatizacién
de los procesos.

A través del mismo programa, en la fase de diag-
néstico, la corro financia hasta el 60% del valor de
las consultorias, con un tope de 80 utMm (alrededor de
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4 000 doélares) para el subsidio. En la etapa de ejecu-
cion, se llega a un aporte de hasta 870 utwm (alrede-
dor de 44 000 dolares) que cubre hasta el 50% del
valor de la consultoria de proceso. Pueden acceder al
PREMEX las empresas exportadoras con exportaciones
de hasta 200 000 dolares y ventas netas totales de
hasta 10 millones de ddlares en el afio anterior. El
énfasis en el apoyo precompetitivo, la ausencia de
metas de exportacion y el pequeilo monto del subsi-
dio permiten suponer que pueda ser considerado como
un subsidio no recurrible y por lo tanto compatible
con las normas de la omc (Macario, 1998).

En relacion al apoyo a las actividades de expor-
tacion, dos instituciones han destacado por la impor-
tancia de sus actividades: PROCHILE y ASEXMA. La Di-
reccién de Promocion de Exportaciones del Ministe-
rio de Relaciones Exteriores (PROCHILE) fue creada en
1975 con los objetivos de promover las exportaciones,
en particular las no tradicionales, diversificarlas y abrir
nuevos mercados. Esta instituciéon cuenta con un pre-
supuesto anual de 22 millones de délares (de los cua-
les 10 millones estan destinados a la promocién agri-
cola) y cofinancia estudios de mercado, publicacién de
catdlogos y participacion en ferias y misiones comer-
ciales. Ademds apoya grupos de empresas para que
abran oficinas en el extranjero. El papel de PROCHILE
parece haber sido mads relevante en la incorporacién de
empresas medianas (mds que pequefias) a la actividad
exportadora.

La Asociacién de Exportadores de Manufacturas
(asExMA) es una entidad gremial que ofrece a sus afi-
liados servicios de informacion sobre aranceles, trami-
tes para exportar e incentivos utilizables; apoya tam-
bién la realizacién de andlisis de mercado y la partici-
pacién en ferias y misiones comerciales. Ademas, lle-
va adelante el Proyecto de Fomento a la Pequeia y
Mediana Empresa (PROPYME), con la cooperacion téc-
nica de Alemania, que esta dirigido a mejorar la capa-
cidad exportadora de unas 40 PYME.

6. Asociatividad

A partir de 1991, el gobierno ha buscado fomentar la
asociatividad entre empresarios de rubros similares o
complementarios ubicados en una misma localidad
mediante proyectos de fomento (PrRoFO). La hipétesis
central sobre la cual descansa ese instrumento es que
el principal problema de la PYME no es tanto su tama-
fio sino su aislamiento y que, por lo tanto, conviene
canalizar los recursos a grupos de empresas, mas que
a empresas individuales.

Formalmente, un PROFO es una entidad asociativa
con personalidad juridica que retine a pequefios y
medianos empresarios por un maximo de tres a cuatro
anos. Puede estar conformado por al menos cinco
empresas y hasta un 30% de sus integrantes pueden ser
empresas con ventas superiores o inferiores a las que
caracterizan a las PyME. Su administracion estd a car-
go de un gerente nombrado por sus propios miembros
y cuyo costo de funcionamiento es sufragado en for-
ma compartida por recursos publicos y privados. La
corro puede financiar hasta el 70% de los costos tota-
les del programa de trabajo el primer ano. Los empre-
sarios, en cambio, deben financiar por lo menos el 30%
de los costos el primer afio, 40% el segundo aiio y 50%
el tercero. En general, la corFo cofinancia actividades
por un maximo de tres afios. Sin embargo, es posible
conseguir una prorroga para el cuarto afio en caso de
comprobarse resultados positivos y si el grupo de
empresas decide extender su proyecto asociativo ha-
cia consorcios o inversiones comunes.

El monto del subsidio puede llegar a alrededor
de 100 000 délares anuales por grupo con un limite de
12 000 ddlares por empresa participante. Las activida-
des y tipos de gastos que pueden financiar estos fon-
dos son: las remuneraciones del gerente del PROFO y otro
personal de apoyo, seminarios de transferencia tecno-
logica, exposiciones, muestras y consultorias, viajes, ca-
pacitacién y adquisicion de libros y revistas especiali-
zadas. La corro es el organismo responsable de regu-
lar el marco general en que se desenvuelven esos pro-
gramas y de aprobar y asignar los recursos financieros.
Entre los operadores intermedios encargados de poner
en marcha —y en algunas ocasiones administrar— los
PROFO hay organismos ptiblicos como el SERCOTEC y aso-
ciaciones gremiales privadas como el Instituto Textil y
la AsExmA. La corro actia como agencia de tercer piso,
por lo cual no tiene funciones de ejecucién directa. Su
papel es, entre otros, el de definir las caracteristicas del
programa, aprobar la constitucién de un prRoFo cuando
un grupo de empresarios asi lo solicita al organismo
operador, poner a disposicién del grupo un porcentaje
de los recursos globales requeridos por el proyecto y
regular las condiciones en que operan.

La gestion se ha descentralizado con el tiempo.
El sercotic fue la institucién que promovié y admi-
nistr6 los primeros prorFo. En 1994, se determiné que
la ejecucidn del programa podia estar en manos de ope-
radores privados debidamente autorizados por la CORFO.
Esta disposicion apunté a flexibilizar la gestion y ba-
jar los costos administrativos. Una innovacién inte-
resante fue incluir a asociaciones gremiales de empre-
sarios como posibles agentes operadores.
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Los primeros PROFO se iniciaron en 1992 y, desde
esa fecha, su nimero se ha elevado afio a afo. La
importancia que han adquirido en la politica guberna-
mental de fomento de las pymE se refleja en el aumen-
to de los fondos que se les destinan y en la cantidad
de empresas involucradas.

En 1996, la corro encargé a la Universidad de
Chile una evaluacién de este instrumento de fomento.
Sobre la base del andlisis de 257 empresas, correspon-
dientes a 29 proFo, la evaluacién identificé un conjunto
de elementos positivos asociados a la utilizacién de este
instrumento (Universidad de Chile, 1997a). En parti-
cular, los resultados permiten considerar que los prin-
cipales logros se han concentrado principalmente en
tres campos:

—  Organizacion y gestion de la empresa mediante la
incorporacién de elementos de planificacion,
mejor especificacion de roles y funciones, foca-
lizacién de la produccién para el logro de econo-
mias de escala e incorporacién de modernas es-
trategias de comercializacion.

— Acumulacién de capital humano mediante un
mayor acceso a la capacitacién en gestién ge-
rencial, asi como del personal de produccion a la
capacitacion profesional.

—  Acceso a institutos tecnolégicos, asesores, consul-
tores e inclusive a fondos de fomento como el
FONTEC y l0S FAT.

Los empresarios encuestados estimaron que los
PROFO habian tenido un efecto particularmente positi-
vo en el conocimiento de mercados y tecnologias y las
posibilidades de realizar nuevos negocios (cuadro 9).

La evaluacion de los prRoFO demuestra que éstos
pueden ser ttiles a las empresas participantes. Como
resultado de la asistencia recibida, algunas de ellas han
llevado a cabo modificaciones de cierta importancia en

CUADRO 9

Chile: Percepcion de los empresarios

sobre los beneficios de los proyectos

de fomento (PROFO)

(Porcentaje de empresarios encuestados)®
Mejor conocimiento de mercados 48
Nuevas oportunidades de negocios 42
Conocimiento de tecnologias 39
Mejora en posicion competitiva 37
Aumento de rentabilidad por mayor volumen de ventas 27
Aumento de rentabilidad por reducciones de costos 19
Mejora en la capacidad de financiamiento 18
Aumento de rentabilidad por mayor precio del bien 17

Fuente: Universidad de Chile (1997a).

2 Cada empresario podia identificar mas de un factor.

algunas practicas productivas y empresariales, lo que
se ha traducido en mejoras en la productividad y los
salarios pagados (Universidad de Chile, 1997a).

La evaluacién también puso en evidencia que el
tipo de agente intermediario es otro elemento que hace
una diferencia. Se observé que, en general, la figura
de agente privado estructurado sobre la base de gre-
mios empresariales muestra mejores resultados econ6-
micos y mayor potencialidad de lograr un espacio para
la cooperacidn técnica y de negocios entre las empre-
sas participantes.

En cuanto a la conformacién del grupo, se men-
ciond la necesidad de contar con cierta heterogeneidad
entre las empresas (la presencia de una o dos mas gran-
des, y sobre todo exportadoras, puede tener un efecto
de demostracién para el resto) y con empresas cuyos
mercados individuales no se traslapen significativa-
mente.

Sin embargo, la misma evaluacién dejé en claro
que el programa fue insuficiente para corregir impor-
tantes fallas de mercado, como la falta de acceso de
las pyMmE al financiamiento para inversion e innovacion
en igualdad de condiciones con las grandes empresas,
y a recursos humanos calificados. Todas las firmas
encuestadas sefialaron que estos elementos se hallaban
entre sus principales obstaculos (cuadro 10).

De la misma manera, la evaluacion realizada
(Universidad de Chile, 1997a) sefala que “el alcance
de los resultados del programa es menor cuando se trata

CUADRO 10

Chile: Principales obstaculos

senalados por las empresas

(Porcentaje de empresas encuestadas)®
Falta de financiamiento 42
Falta de personal calificado en produccién 31
Concentracion de clientes 31
Politica econémica 27
Maéquinas y equipos anticuados 25
Falta de personal administrativo calificado 22
Falta de capacidad instalada 21
Problemas de cobranza 21
Problemas de inventarios 19
Falta de informacion sobre tecnologias 19
Resistencia al cambio del personal 18
Retrasos en respuesta al cliente 15
Produccién concentrada en pocos productos 15
Falta de cumplimiento de proveedores 10
Incapacidad para cumplir con normas técnicas 9
Calidad deficiente 7
Rotacion de personal 7
Productos obsoletos 1

Fuente: Universidad de Chile (1997a).

4 Cada empresa podia identificar mas de un factor.
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de encontrar evidencia de mejoras significativas y di-
ferenciales para el desarrollo y mejora procesos pro-
ductivos y/o productos (salvo cambios en el lay-out o

1Y

en la informatizacién)”. Es decir, que el impacto del
programa sobre los procesos de innovacién parece ha-
ber sido bastante limitado.

Reflexiones sobre el enfoque de politica

A diferencia de la mayoria de los paises de América
Latina, Chile aplica desde hace casi una década una
politica explicita de apoyo y fomento para las PYME.
Esta politica ha sido disefiada e implementada en el
nuevo marco de desregulacién y de abandono de las
politicas de oferta estatal directa que caracterizo al pafs,
en etapas con rasgos diferentes, desde mediados de los
afios setenta. Las caracteristicas generales de los ins-
trumentos utilizados han obedecido a una légica de
correccion de las fallas de mercado, horizontalidad de
las intervenciones y subsidio a la demanda.

Mediante instrumentos con esas caracteristicas se
buscaba: i) garantizar criterios de acciéon homogéneos
en todo el pais, ii) limitar la discrecionalidad de los
funcionarios publicos, tanto a nivel central como re-
gional, iii) asegurar la transparencia en el uso de los
recursos publicos, iv) orientar los recursos disponibles
hacia los 4mbitos de accidn considerados mas impor-
tantes, v) reducir los requerimientos profesionales de
la institucién gestora de los instrumentos, vi) determi-
nar el nivel de desarrollo, el grado de interés y la ca-
pacidad de respuesta de mercados sobre los cuales no
se tiene conocimiento directo y especifico y vii) con-
seguir cofinanciamiento privado para las acciones de
fomento (Dini y Katz, 1997).

Hasta 1994, es decir, en los primeros afios de apli-
cacion del programa de apoyo a las PYME, la CORFO
mantuvo la operacién directa de los instrumentos. A
partir de ese aflo se redefini6 la estrategia de accién y
la corro concentr6 sus actividades de fomento de las
PYME en el nivel estratégico (“tercer piso”) y favore-
ci6 la creacién de una red de agentes articuladores
(publicos y privados) “cuya funcién bdsica es precisa-
mente disefiar programas de fomento para el desarro-
llo de las empresas, articulando los clientes (las em-
presas) con los proveedores de servicios de apoyo (con-
sultores), a través de los instrumentos disponibles” (Di-
ni y Katz, 1997). Uno de los elementos que determiné
ese cambio fue la imposibilidad de ampliar la cober-
tura de los instrumentos utilizados sin elevar fuerte-

mente los costos de administracion de las politicas. Por
el contrario, el proceso de reorganizacion de la estruc-
tura publica de fomento llevé a una reduccién de fun-
cionarios en la corro (de 601 en 1994 a 464 en 1995)
y en el sERCOTEC (de 315 en 1993 a 198 en 1995).

Ademas, varias funciones administrativas de la
corrO y el sercoTEC fueron descentralizadas, y se
ampliaron las atribuciones de los directores regiona-
les. La modificacién del esquema de funcionamiento,
con la introduccién de una red de agentes privados en
el “segundo piso”, ha sido muy importante para incre-
mentar la cobertura de los instrumentos, dadas las
mencionadas restricciones a la ampliacién de la “ofer-
ta” directa publica, y probablemente ha contribuido a
aumentar la aceptacion de la politica de apoyo a las
PYME entre los empresarios.

En términos de cobertura anual, se pas6 de alre-
dedor de 2 000 empresas atendidas en 1993 a mds de
4000 en 1996 y de 8 000 en 1998. Los recursos asigna-
dos a las actividades de apoyo a las pYME se elevaron
apreciablemente entre 1994 y 1999 (cuadro 11). Au-
mentaron fuertemente los recursos asignados al fomen-
to de las PYME, tanto en los dos subtotales como en el
total. En este dltimo, el gasto subié de 36 millones de
délares (efectivamente gastados) en 1994 a mas de 95
millones (presupuestados) para 1999. En términos rea-
les, el aumento en el total entre 1994 y 1999 fue de
140%. Mas aun, los fondos destinados a las politicas
de apoyo a las PYME acrecentaron su peso relativo en
el total de los recursos asignados en general a las po-
liticas de fomento productivo. Mientras los primeros
representaron el 8.1% del total en 1994, en el presu-
puesto para 1999 llegaron al 15.8%.

En definitiva, los gobiernos posteriores a 1990 han
mostrado un interés real por los problemas de las PYME,
que se ha reflejado en un incremento de los recursos
asignados tanto en términos absolutos reales como en
relacién al total destinado a las politicas de fomento
productivo. Al mismo tiempo, la reflexién interna en
la propia corro ha llevado a un cambio de enfoque que
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CUADRO 11

Chile: Evolucion del gasto en el fomento de la pequefia y mediana empresa

(Millones de dolares corrientes)

Gastado Presupuestado
1994 1995 1996 1997 1998 1999
Fondos de Asistencia Técnica (FAT) 0.33 1.43 4.58 6.97 8.42 0.00
Proyectos de Fomento (PROFO) 1.00 3.54 8.48 4.96 6.69 15.26
FAT y PROFO agricolas 0.00 0.00 0.00 0.00 8.65 12.19
Cupones de Bonificacion de Primas de Seguro de Crédito (CUBOS) 0.41 0.30 0.27 0.46 0.96 0.83
Bonificacién a la inversién agricola 0.00 0.00 0.10 0.54 0.80 0.00
Subsidio a la Asistencia Financiera (SUAF) 1.95 0.39 0.06 0.00 0.00 0.00
Subtotal I (fomento a PYME por CORFO) 3.70 5.67 13.49 12.93 25.52 28.29
Empresa Nacional de Mineria (ENAMI) 7.97 6.48 12.61 11.31 12.35 10.84
Corporacién de Fomento de la Produccion—Servicio de Cooperacién
Técnica (CORFO-SERCOTEC) 1.27 2.54 4.94 8.80 8.64 8.14
Fondo Nacional de Desarrollo Productivo y Tecnolégico (FONTEC) 8.01 11.92 11.80 12.78 12.03 11.76
CORFO-PREMEX? 0.00 0.00 0.00 0.11 1.08 1.02
Subtotal II 20.95 26.60 42.84 45.93 59.63 60.05
Capacitacion, excepto franquicia tributaria 15.15 12.40 3.95 21.26 28.81 3545
Total 36.10 39.00 46.78 67.20 88.44 95.50
Participacion en el gasto total en fomento productivo (porcentajes) 8.1 7.5 7.9 10.3 134 15.8

Fuente: Elaboracion propia sobre datos del Ministerio de Economia.

4 Programa de Apoyo a la Gestién de Empresas Exportadoras.

ha permitido una mayor participacién del sector pri-
vado en la gestién y aplicacion de los instrumentos. El
cambio de enfoque y la mayor disponibilidad de fon-
dos ha conducido a un incremento notable de las em-
presas asistidas, que pasaron en cinco afios de poco
mas de 2 000 a mds de 8 000.

La preocupacién por las politicas de apoyo a las
PYME ha llevado a la corFo a contratar con organiza-
ciones externas la realizacién de evaluaciones del im-
pacto de algunos instrumentos puestos en marcha, lo
que es casi inico en América Latina. Sin embargo, pese
a todos estos elementos positivos, los problemas que
enfrentan las PYME estdn muy lejos de haber sido re-
sueltos. En primer lugar, las politicas de apoyo llegan
a poco menos del 10% de las pyME del pais; esta co-
bertura es dificil de ampliar sustancialmente sin dupli-
car o triplicar los fondos disponibles, lo que plantea
problemas relevantes dadas las restricciones presupues-
tarias que enfrentan las autoridades publicas.

En segundo lugar, el problema no es s6lo ampliar
la cobertura mediante un mayor uso de los instrumen-
tos de fomento existentes. En efecto, las entrevistas a
empresarios y representantes de asociaciones gremia-
les durante las evaluaciones de los PrRoFO y de los FAT
realizadas por la Universidad de Chile (1997ay 1997b)

y los datos presentados en esta seccién muestran que
muchos de los problemas que tienen que enfrentar los
empresarios estdn relacionados con serias dificultades
para conseguir créditos. Los instrumentos de fomento
apuntan a resolver problemas de la gestion empresa-
rial, pero para que puedan promover inversiones o
saltos tecnoldgicos deben ir acompafiados por otros
instrumentos de tipo financiero que permitan movili-
zar cantidades de recursos muy superiores a los que
estan disponibles hoy para las pYME.

Un tercer problema es la naturaleza misma de las
politicas implementadas y los instrumentos utilizados.
Si bien las politicas guiadas por la demanda han per-
mitido desarrollar acciones mucho mas ajustadas a las
necesidades de las empresas e involucrar mas al sec-
tor privado, no han logrado mejorar de manera impor-
tante la articulacion de las empresas con otros actores
institucionales, en particular locales, tales como mu-
nicipios u otras entidades que, en experiencias interna-
cionales exitosas, han desempefiado un papel clave en
el desarrollo de conglomeraciones (clusters) y redes
sumamente competitivas. En este sentido, seria conve-
niente una actitud mds activa de las autoridades publi-
cas dirigida a promover, mediante incentivos, la articu-
lacién de grupos de empresas con instituciones locales.
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Finalmente, un cuarto problema muy importante
se deriva de la I6gica misma de horizontalidad y subsi-
dio a la demanda que caracteriza a gran parte de la
politica de fomento. En el marco de una politica guia-
da estrictamente por la demanda “‘el Estado debe limi-
tarse a responder a las peticiones del sector privado y
atender en forma exclusiva a las empresas que cono-
cen sus limites y son capaces de formular propuestas
segtin las formas y tiempos que exigen las distintas
agencias de fomento” (Dini y Katz, 1997). Sin embar-
g0, existen costos de acceso al sistema de fomento pro-
ductivo (los costos de transaccién que figuran en el
grafico 1). Hay un grupo de empresas, numéricamen-
te bastante limitado, que estd en condiciones de enfren-
tar estos costos y formular sus propuestas, en tanto que
otro grupo, que incluye la gran mayoria de las pYMmE,
no estd en condiciones de hacerlo y su demanda de
servicios debe ser inducida. En esta situacién, ampliar
la cobertura de las politicas de apoyo y mejorar la efi-
cacia de los instrumentos utilizados implica no sélo
ampliar el monto de recursos disponibles, sino también

v

Conclusiones

Las pYME son un componente importante de la econo-
mia chilena, particularmente en términos de ocupacion:
generan cerca de 50% del empleo, porcentaje que au-
menté significativamente en los aflos noventa. Sin
embargo, la situacién es diferente cuando se conside-
ran sus ventas. Si bien éstas crecieron en dicho dece-
nio y llegaron a representar 23.7% de las ventas tota-
les en 1997, lo hicieron en un porcentaje bastante in-
ferior al indicado respecto al empleo y, lo que es peor,
la cifra se ha ido reduciendo en los ultimos afios. Esto
se refleja en la marcada y creciente diferencia que
exhiben las ventas por persona ocupada entre las PYME
y las grandes empresas.

Las pyME industriales (que representan alrededor
del 13% del nimero total de pYME) enfrentan una situa-
cién similar.” En cuanto al fomento a las pyME, desde
1991 existe una politica explicita de apoyo, cuyo enfo-

7 Respecto a las pyME industriales y el andlisis de su participacién
en el sector manufacturero, la ocupacion industrial, la productivi-
dad y las exportaciones, véase Alarcon y Stumpo, 2000.

GRAFICO 1
Acceso de las empresas al sistema
de fomento productivo

— Demanda espontanea

Costos de transaccion

Empresas menos dindmicas

Fuente: Dini y Katz (1997).

que los organismos publicos adopten un papel mas
activo en la tarea de estimular a este segundo conjun-
to de empresas.

que general se caracteriza por la horizontalidad —no
hay una politica especifica para las empresas industria-
les— y por intentos de corregir las fallas de mercado.
Entre la amplia gama de instrumentos utilizados, las
acciones dirigidas a fomentar la asociatividad (los
PROFO) han tenido bastante éxito, como han mostrado
evaluaciones efectuadas por instituciones externas.

Los resultados han sido menos alentadores en el
area de la capacitacion, por lo menos en lo referente
al principal instrumento usado: la franquicia tributaria.
La escasez de mano de obra calificada en las dreas de
gestion y produccién continda siendo un problema
dificil de resolver, lo que es confirmado por la percep-
cion de los empresarios y estudios independientes so-
bre el tema (Salazar, 1997).

El dificil acceso al crédito sigue siendo un pro-
blema no resuelto para las pyME. En general, es posi-
tiva la evaluacién de las politicas aplicadas, en parti-
cular de los instrumentos de fomento productivo y de
la operacidén de la corFo sobre esta materia. Sin em-
bargo, su impacto sobre el conjunto de las pYME pa-
rece haber sido bastante escaso. En parte, esto estd
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relacionado con la cobertura de las acciones de poli-
tica, que si bien ha crecido en los dltimos ocho afios
alcanza apenas al 10% de las PYME y esta fuertemen-
te limitado por la escasez de recursos humanos y fi-
nancieros que las autoridades publicas pueden desti-
narles. Ademads, las PYME enfrentan un conjunto de
problemas que incluyen la insuficiencia del sistema
de formacién de personal especializado para ellas, la
escasez de crédito y la dificultad de profundizar las
experiencias de asociatividad para transformarse en
verdaderas redes y conglomeraciones competitivas a
nivel internacional.

Si consideramos las ventas medias por trabajador
ocupado (cuadro 12) observamos que en 1996 el va-
lor correspondiente a las pymE (alrededor de 13 000
dolares) era equivalente a apenas el 7% del valor de
las grandes empresas (alrededor de 183 000 délares).
De la misma manera, cabe subrayar la diferencia bas-
tante acentuada entre las empresas pequefas (alre-
dedor de 9 250 délares) y las medianas (alrededor de
23 200 dolares).

Ademas, la disparidad entre las ventas de las PYME
y las de las grandes empresas se incrementé no sélo
entre 1990 y 1992 (cuando las politicas analizadas en
este articulo atin eran muy incipientes) sino que tam-
bién entre 1994 y 1996, cuando la gran mayoria de los
instrumentos estudiados ya estaban en plena aplicacion.

CUADRO 12

Chile: Ventas de las empresas

por trabajador?

(Gran empresa=100)

Serie 1 Serie 2
1990 1992 1994 1996

Microempresa 2.4 2.1 2.4 1.6
Pequeia 9.5 7.7 8.2 5.0
Mediana 9.3 7.9 19.0 12.7
PYME 9.4 7.8 11.2 7.0
Grande 100.0 100.0 100.0 100.0
Total 194 17.7 20.0 14.2

Fuente: Elaboracion propia sobre datos de la CORFO y de la encues-
ta de Caracterizacion Socioeconémica Nacional (CASEN).

4 Los datos de la serie 1 no son comparables con los de la serie 2.

La marcada brecha de productividad que separa
a las pyME de las grandes empresas y la escasa compe-
titividad internacional de las primeras estan fuertemen-
te vinculadas con los factores examinados en este ar-
ticulo. Ellos plantean a la pequefia y mediana empresa
un conjunto de desafios complejos para que en el fu-
turo pueda alcanzar un nivel de competitividad que le
permita desvincularse, por lo menos en parte, de las
fluctuaciones del mercado interno.
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Publicaciones periddicas

La inversion extranjera en América Latina y el Caribe. Infor-
me 2000, LC/G.2125-P, cepaL, Publicacién de las Naciones Unidas,
N° de venta: S.01.I1.G.12, Santiago de Chile, abril de 2001, 256
paginas.

Este informe entrega un amplio y detallado panorama de la situa-
ci6n de la inversion extranjera directa (IED) en América Latina y el
Caribe. Asimismo, presenta un completo andlisis de la situacion de
un pais receptor (Chile), de un pafs inversionista en el ambito inter-
nacional pero con escasos intereses en la region (Japén) y de la
industria de las telecomunicaciones, uno de los sectores que mejor
refleja los cambios en el proceso de globalizacion y en el cual la
IED cobra mayor importancia.

En 2000, por primera vez en casi dos decenios, las entradas
de 1ED en América Latina y el Caribe registraron una caida de 20%
con respecto al afo anterior, al ser de 74 191 millones de délares.
No obstante, este cambio de tendencia debe analizarse con cuidado,
ya que los altos ingresos de 1999 fueron el resultado de algunas ad-
quisiciones de grandes empresas latinoamericanas por compaiifas ex-
tranjeras, que dificilmente se repetiran. Cerca del 60% del total de
la afluencia de capital extranjero se concentré en sélo dos paises:
Brasil y México. El primero de ellos liderd por quinto afio consecu-
tivo las preferencias de los inversionistas extranjeros, siendo respon-
sable del 40% de las entradas totales de 1ED en la regién. Asimismo,
y siguiendo la tendencia de los afios anteriores, los flujos de 1ED
estuvieron sumamente marcados por la adquisicion de activos exis-
tentes, sobre todo en los sectores de servicios como las telecomuni-
caciones, la energia y las finanzas.

Anuario estadistico de América Latina y el Caribe. Edicién 2000,
LC/G.2118-P, cepaL, Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: E/S.01.IL.G.1 (versién en espariol e inglés), Santiago de Chi-
le, abril de 2001, 772 paginas.

Este anuario (que incluye las versiones en espaifiol y en inglés) con-
tiene una seleccion, actualizada a comienzos de diciembre de 2000,
de las principales series estadisticas disponibles sobre la evolucion
econdmica y social de los paises de la region.

La primera parte comprende indicadores socioeconémicos
derivados (tasas de crecimiento, proporciones o coeficientes), que
representan una vision resumida de cada drea de interés y que cons-
tituyen antecedentes para que la informacién pueda ser utilizada en
analisis especializados. En este conjunto de indicadores se han in-
cluido los que se emplean en las evaluaciones regionales periddicas
del proceso de desarrollo de América Latina y el Caribe que realiza
la Secretarfa de la CEPAL.

En la segunda parte figuran las series histdricas en nimeros
absolutos, lo que permite su utilizaciéon para una variedad de pro-
positos. Aunque en la actualidad 33 paises latinoamericanos y del
Caribe son miembros de la Comisién, los cuadros en que se presen-

tan totales regionales corresponden generalmente a la suma de da-
tos referentes a 25 paises. Cabe sefialar que las estadisticas de los
paises del Caribe son menos completas, razén por la cual la cober-
tura regional varia segun el drea temdtica que se aborda.

En el Anuario se incluyen también estimaciones preliminares
del afo de edicién (en este caso 2000). Se trata de un esfuerzo que
se realiza en el ultimo bimestre de cada afio para informar a la co-
munidad internacional sobre la evolucién macroeconémica de los
paises de la region en el periodo que se examina.

Este documento puede consultarse también en la pagina web
de la cepaL: http: //www.eclac.cl.

Panorama de la insercion internacional de América Latina y el
Caribe 1999-2000, L.C/G.2085-P, cepaL, Publicacién de las Nacio-
nes Unidas, N° de venta: S.00.11.G.17, Santiago de Chile, marzo de
2001, 345 péaginas.

Este ntimero se divide en cuatro partes. En la primera se describen
las principales tendencias de la economia global entre el inicio de
1999 y mediados de 2000, destacando las incertidumbres suscita-
das por la integracion entre las economias nacionales, los compo-
nentes estructurales del crecimiento reciente en los paises
industrializados, y los retos y oportunidades que éstos plantean al
proceso de desarrollo de la regién. También se examina la transfor-
macién estructural del comercio internacional, sus principales co-
rrientes dindmicas, y los cambios que resultan del protagonismo
permanente de las empresas transnacionales, y de la estrecha aso-
ciacién que se da entre comercio e inversion extranjera directa.

La segunda parte estd dedicada a la politica comercial de la
region y a los problemas de acceso a los principales mercados impor-
tadores. En ella se considera la evolucion del comercio en el bienio
1998-1999 y se evaliia el desempefio comercial de los paises de la
regién en los afios noventa. Asimismo, se estudian algunos de los
obstaculos que enfrentan las exportaciones regionales en los mer-
cados de los Estados Unidos.

La tercera parte analiza el proceso de integracion regional en
América Latina y el Caribe en los ultimos afios, y revisa los con-
ceptos y la practica conocida como regionalismo abierto, a la luz
de las experiencias de Asia y el Pacifico y de América Latina.

La cuarta parte trata los desequilibrios presentes en los dere-
chos y obligaciones de la Organizacién Mundial del Comercio (omc),
los problemas de acceso a los mercados de los paises industrializados
y los compromisos contraidos por los paises de América Latina y
el Caribe en el Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios de
la omc.

Otras publicaciones

La dimension ambiental en el desarrollo de América Latina,
LC/G.2110-P, cepaL, Publicacién de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.01.I1.G.67, Santiago de Chile, mayo de 2001, 265 paginas.

Este libro aborda un gran desafio que enfrenta América Latina y el
Caribe: desarrollarse con un grado adecuado de sustentabilidad am-
biental. Para abarcar la complejidad del problema se requiere una
concepcion integral del desarrollo, con el medio ambiente como ele-
mento intrinseco. En €l se analiza la necesidad de definir la con-
cepciodn €tica del medio ambiente a través del cambio cultural, y se
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introduce el concepto de sustentabilidad ambiental, que supone ha-
cer explicitos los déficit del pensamiento econémico en relaciéon con
el medio ambiente.

Se presenta una resefia histdrico-ecolégica de la regién, don-
de la disponibilidad de recursos naturales y bienes ambientales ge-
nera ingresos y divisas derivados en forma muy significativa de la
explotacion de sus recursos naturales, lo que plantea la necesidad
de impulsar un sistema de contabilidad del patrimonio natural.

Se abordan temas como el desarrollo agricola y rural, profun-
dizando en la dindmica del estilo de desarrollo predominante moti-
vada por la llamada “modernizacién del campo”, para luego resal-
tar los principales factores criticos en la sustentabilidad ambiental.
Se establece una nueva categorizacion que se ha difundido amplia-
mente en la regién. Se analizan los procesos relevantes de deterioro
ambiental y las estrategias y politicas para revertirlos. Se examinan
la biodiversidad y su valoracion, asi como los andlisis y propuestas
frente a la desertificacion, y se plantea un marco para el disefio de
politicas encaminadas a frenar la deforestacion.

Finalmente, y desde una vision global de la region, se expo-
nen las principales tendencias y desafios para mejorar la situacién
ambiental y permitir un desarrollo ambientalmente sustentable, asi
como la necesidad de explorar las consecuencias de las politicas
ambientales implicitas en las politicas de crecimiento; asimismo, se
destacan como trampas antiambientales las actitudes y posiciones
de involucién ambiental.

Protagonismo juvenil en proyectos locales. Lecciones del Cono
Sur, LC/G.2098-P, cepaL, Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.00.11.G.146, Santiago de Chile, marzo 2001, 170 paginas.

En este libro se presenta una reflexion sobre la experiencia y ense-
nanzas recogidas en actividades de disefio y ejecucion de pequefios
proyectos que tienen como protagonistas a jévenes en condiciones
de vulnerabilidad social y econdmica de dreas rurales y urbanas.

La reflexion, que se nutrié de las presentaciones y discusio-
nes de 40 j6évenes de cuatro paises (Argentina, Chile, Paraguay y
Uruguay) en el marco de 20 proyectos destinados a ellos, se realizo
en la sede de la Comision Econémica para América Latina y el
Caribe (Santiago de Chile, 8 a 11 de noviembre de 1999).

La obra aborda tres dimensiones. La primera corresponde al
marco conceptual y técnico del enfoque de los proyectos y en ella
se destaca la importancia de que éstos reflejen apuestas de cambios
de los jovenes, a fin de evitar la induccion y mediatizacion de aspi-
raciones por el mundo adulto. La segunda es un anilisis de los de-
safios y las fortalezas de los proyectos en lo que se refiere a las pro-
blematicas juveniles y las prioridades sectoriales consideradas, so-
bre todo respecto de la participacién social, el empleo, la educacién

y la salud. La tercera es el examen de experiencias concretas que
dan cuenta de los factores que facilitan y obstaculizan la imple-
mentacion de proyectos.

Juventud, poblacion y desarrollo en América Latina y el Caribe.
Problemas, oportunidades y desafios, LC/G.2113-P, cepaL, Publi-
cacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.00.11.G.131, Santia-
go de Chile, diciembre 2000, 457 paginas.

Los jévenes latinoamericanos tienen por delante un enorme desa-
fio: ser conductores de un proceso de desarrollo econdmico y so-
cial que permita reducir la pobreza y los abismantes indices de des-
igualdad socioecondmica, que atentan contra la estabilidad y la
convivencia; promover un crecimiento econémico basado en fun-
damentos sustentables a largo plazo y competitivos en el contexto
mundial, y mejorar la calidad de vida en los paises de la region.

Todo esto constituye un objetivo dificil de lograr y que ha sido
esquivo a las generaciones anteriores. Sin embargo, los jovenes
actuales cuentan con ventajas para hacerlo realidad. Tienen mejo-
res niveles de educacion; estan familiarizados con las nuevas tec-
nologias de produccién, comunicacién, manejo y procesamiento de
informacién; han experimentado el ritmo incesante del cambio, lo
que los hard capaces de enfrentar las transformaciones futuras con
mayor flexibilidad y rapidez, y se desenvolverdn en un escenario
demografico mas holgado, tanto por la tendencia a la estabilizacién
de las cohortes jovenes, como por el mayor niimero de opciones para
orientar las conductas demograficas.

No obstante, la evidencia empirica disponible tiende a relativizar
las conclusiones alentadoras que se desprenden de tales razonamientos,
ya que persisten y se agudizan altos grados de exclusion social de los
jovenes, reflejados en sus tasas de desempleo; se mantienen o elevan
las probabilidades de que practiquen conductas riesgosas (en particu-
lar, en los dmbitos de la sexualidad y de la reproduccién), ilicitas,
violentas, escapistas o anémicas, y no hay atisbos de que su partici-
pacién en la toma de decisiones se vuelva mas activa.

En este documento se debaten y analizan dos tendencias con-
trapuestas: la de las ventajas potenciales de los jovenes y la de sus
dificultades reales. Se hace especial hincapié en la importancia que
revisten las decisiones de tipo sociodemografico para las opciones
de movilidad social y de acumulacién de activos y capacidades de
los jovenes. Se destaca el papel de las politicas publicas dirigidas a
ellos, subrayando los obstaculos que presentan su diseflo y aplica-
cion, la pertinencia de involucrar a los diversos agentes sociales,
sobre todo a los mismos jévenes, en su preparacion, ejecucion y
evaluacion y la necesidad de concertar acciones coordinadas de tipo
sectorial, que permitan intervenciones conjuntas de indole mas bien
transversal.
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