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PRESENTACIÓN 

La crisis que se desencadenó en la región 
a principios de la década de 1980 dio co-
mienzo a un complejo período de 
desequilibrios y ajustes que, en la mayoría 
de los casos, llevó a los países a emprender 
reformas  estructurales encaminadas a 
configurar  economías más estables y más 
integradas al entorno internacional, capa-
ces de crecer de modo significativo  y 
sostenido. 

Los cambios de orientación de la polí-
tica económica, el compromiso de los 
gobiernos con los objetivos de las reformas 
y la estabilización progresiva de las econo-
mías coincidieron con modificaciones 
favorables  del contexto internacional, lo 
que dio lugar a la reanudación de las 
corrientes de financiamiento  externo 
hacia los países de la región. 

En este nuevo orden económico se 
plasmaron las tendencias transformadoras 
de los sistemas productivos que se insi-
nuaban con anterioridad y se originaron 
nuevos movimientos de cambio. Como re-
sultado, la región está pasando por un 
proceso de mutación estructural de gran 
profundidad  y trascendencia aún en 
marcha, cuyo desenlace no está predeter-
minado, sino que depende de las 
oportunidades y peligro que genera el 
propio devenir de la transformación. 

En esta etapa del camino parece 
oportuno tratar de hacer un balance de 
las realizaciones y las insuficiencias  de un 

proceso de cambio tan complejo y tras-
cendente.1 Esta evaluación debe basarse 
en un análisis del desempeño de las eco-
nomías de la región en las diferentes 
fases  por las que atravesaron durante los 
últimos 15 años, ya que esa trayectoria 
incide en su funcionamiento  actual y, a 
la vez, permite poner de relieve las con-
jugaciones tanto favorables  como 
adversas de políticas y circunstancias 
externas e internas. 

En este documento se presenta una 
síntesis de la evidencia empírica al respec-
to con que se cuenta hasta el momento. 
Hasta donde tales antecedentes lo permi-
ten, el propósito de este análisis es 
entender ese desempeño en la perspectiva 
de la vinculación entre los escenarios 
macroeconômicos y el comportamiento 
microeconómico, con especial énfasis  en 
las instituciones que configuran  el marco 
regulatorio en que este último se desen-
vuelve, así como en las características de 
los mercados de factores  a los que deben 
recurrir las empresas. 

El examen del desempeño económico 
y de los factores  determinantes de los pro-
cesos de cambio se ha organizado en torno 
de tres ejes fundamentales:  i) los procesos 
de estabilización macroeconômica y de 
crecimiento; ii) el comportamiento del 
ahorro y la inversión; y iii) las característi-
cas de la reestructuración productiva y las 
tendencias del progreso técnico. 

I Ese balance se presenta en el documento CEPAL, Fortalecer el desarrollo. Interacciones entre macro 
y microeconomía (LC/G.1898(SES.26/3)), Santiago de Chile, 1996. 



I. ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO 

En el período comprendido entre los años 
1978 y 1981, la región se vio beneficiada 
por una mejora en los términos de inter-
cambio y por una abundante oferta  de 
créditos externos provenientes de la banca 
privada internacional, que permitieron 
aplicar políticas económicas expansivas, 
gracias a las cuales 11 países registraron 
tasas de crecimiento superiores al 4% pro-
medio anual (véase el cuadro 1.1). En la 
mayoría de los casos, esos logros tuvieron 
como correlato un déficit  insostenible en 
la balanza de pagos; además, en 15 países 
el déficit  en cuenta corriente fue  superior 
a 4 puntos del PIB y en 10 casos representó 
más de 5 puntos de éste (véase el cuadro 
1.2). 

La interrupción de la afluencia  volun-
taria de capitales internacionales a partir 
de la moratoria de la deuda anunciada por 
México en agosto de 1982, el alza de las 
tasas de interés internacionales y la reduc-
ción de los términos de intercambio dieron 
inicio a una etapa en que la región se en-
frentó  a un drástico proceso de ajuste, 
cuyo objetivo era lograr un superávit en la 
balanza comercial que permitiera superar 
la brecha externa. Entre 1982 y 1984 el PIB 
regional registró un estancamiento, la in-
versión fija  disminuyó poco más de 5 
puntos del PIB y el déficit  en la cuenta 
corriente de la balanza de pagos se redujo 
de un 3.7% del PIB regional en 1978-1981 
a un 2.1%. En este contexto, destacan las 
importantes medidas de ajuste adoptadas 
en México y Panamá y la persistencia del 
superávit corriente en Venezuela. 

El carácter excepcional de la crisis de 
los años ochenta se manifestó  en el dete-
rioro simultáneo y sostenido de los 
principales indicadores económicos y so-
ciales. No sólo se produjo una baja de la 
producción o una drástica reducción de su 
ritmo de crecimiento. También empeoró la 
situación ocupacional y disminuyeron las 
remuneraciones reales, se acentuaron y 
generalizaron los procesos inflacionarios, 
y se agravaron los problemas del sector 
externo. Al deterioro macroeconômico se 
sumaron severas crisis en el sistema finan-
ciero de los países, derivadas de 
situaciones recesivas unidas a incremen-
tos de la tasa de interés y notables 
devaluaciones de la moneda, así como 
múltiples situaciones de crisis fiscal. 

En esencia, el proceso de ajuste se pro-
longó hasta 1990, con sucesivas caídas del 
PIB por habitante, aunque cabe señalar 
que hubo excepciones atribuibles a la si-
tuación específica  de algunos países. El 
coeficiente  regional de inversión registró 
una disminución progresiva hasta llegar a 
un mínimo en 1987; a partir de entonces, 
comenzó a recuperarse lentamente, de tal 
modo que en 1994 llegó a poco menos del 
22% del PIB, cifra  que sigue siendo inferior 
a los porcentajes correspondientes a co-
mienzos de los años ochenta. 

La cuantiosa afluencia  de capital regis-
trada desde 1991 proporcionó el 
financiamiento  necesario para reactivar la 
economía y reducir la inflación,  en el 
contexto de las reformas  estructurales ini-
ciadas por diversos países, pero también 
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Cuadro 1.1 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (19 PAÍSES): PRODUCTO INTERNO BRUTO TOTAL 

(Tasa  media de variación anual) 

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

América Latina 4.2 -0.0 2.0 3.6 
Argentina 
Bolívia 

0.1 0.8 -0.9 7.6 Argentina 
Bolívia 0.4 -3.2 1.7 3.7 
Brasil 4.1 1.0 2.8 2.3 
Chile 7.2 -3.4 5.6 6.8 
Colombia 4.9 2.2 4.7 4.0 
Costa Rica 2.2 0.9 3.8 4.9 
Ecuador 5.3 0.7 2.1 3.7 
El Salvador -4.1 -1.0 1.4 2.5 
Guatemala 3.6 -2.0 2.3 4.0 
Haití 4.1 -0.8 0.2 -8.3 
Honduras 5.1 0.5 3.2 3.3 
México 9.2 -0.5 1.6 2.6 
Nicaragua -7.3 0.7 -3.4 0.8 
Panama 8.2 1.5 -0.4 6.9 
Paraguay 10.5 -0.2 4.0 2.9 
Perú 3.9 -2.6 -1.4 4.7 
República Dominicana 4.5 2.6 2.1 3.5 
Uruguay 4.8 -5.5 3.3 4.7 
Venezuela -1.2 -2.7 2.4 3.0 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional (FMI). 

Cuadro 1.2 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: RELACIÓN ENTRE EL DÉFICIT DE LA CUENTA 

CORRIENTE DEL BALANCE DE PAGOS Y EL PRODUCTO INTERNO BRUTO3 b 

(Porcentaje) 

1978/ 1982/ 1985/ 1991/ 
199? 1981 1984 1990 
1991/ 
199? 

América Latina y el Caribe 3.7 2.1 1.2 2.8 
Argentina 
Bolivia 

0.8 2.2 1.3 2.5 Argentina 
Bolivia 9.2 8.7 12.5 9.3 
Brasil 4.4 3.0 0.3 -0.2 
Chile 9.3 9.3 4.5 2.9 
Colombia 0.9 6.4 0.5 0.1 
Costa Rica 13.4 9.5 8.4 5.6 
Ecuador 7.5 4.4 6.0 4.2 
El Salvador 4.3 6.0 5.5 4.6 
Guatemala 4.1 3.7 4.4 5.1 
Haití 15.5 15.2 13.3 7.8 
Honduras 10.5 9.2 8.4 11.1 
México 4.5 -1.0 1.0 6.8 
Nicaragua 12.1 22.8 40.0 51.9 
Panama 8.4 -1.7 -3.6 3.1 
Paraguay 6.5 7.0 7.5 9.0 
Perú 1.7 4.7 3.0 4.9 
República Dominicana 8.5 7.5 4.1 2.9 
Uruguay 4.7 1.8 0.2 1.7 
Venezuela -0.1 -2.9 -1.7 -0.1 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional. 
a Las estimaciones del producto interno bruto en dólares corrientes se realizaron sobre la base del producto en moneda 

nacional y del tipo de cambio aplicado a las exportaciones de bienes y servicios. b Las cifras negativas se refieren 
a la relación entre el superávit en la cuenta corriente del balance de pagos y el producto interno bruto. c Cifras 
preliminares. 
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planteó el desafío  de prevenir posibles cri-
sis financieras,  y de preservar la 
estabilidad y el equilibrio macroeconômi-
co. A partir de 1992, se observa una mejora 
en las variables más importantes en el con-
texto internacional: una notable 
recuperación de las corrientes de capital, 
una baja de la tasa de interés externa, una 
disminución del servicio de la deuda, y 
una estabilización y, en algunos casos, una 
mejora de la relación de los precios del 
intercambio. 

Además de la recuperación económica 
y la estabilización de los precios, la afluen-
cia de capital puso fin  rápidamente a la 
restricción externa y generó un excedente 
de fondos,  lo que se reflejó  en una tenden-
cia a la apreciación del tipo de cambio, la 
desaparición del superávit comercial des-
de 1992 y la acentuación del déficit  en 
cuenta corriente hasta 1994 (véase el cua-
dro 1.2). 

A. NIVEL DE ACTIVIDAD Y 
APROVECHAMIENTO DE LA 
CAPACIDAD PRODUCTIVA 

El costoso ajuste externo de los países lati-
noamericanos y caribeños en los años 
ochenta se caracterizó tanto por la marca-
da contracción del financiamiento 
procedente del exterior como por el am-
plio alcance de las medidas que debían 
adoptarse en plazos bastante breves, en un 
contexto comercial adverso, todo lo cual 
obligó a reducir drásticamente los gastos 
internos. A esto se suma el ajuste excesivo 
("sobreajuste"), al que se recurrió como 
una manera de hacer frente  al comporta-
miento procíclico de los bancos 
comerciales internacionales, en general y, 
en algunos casos, a la fuga  de capitales 
(CEPAL, 1984). 

El producto se redujo en una propor-
ción mayor a la que parecía necesaria, 
dado el alcance de la restricción externa. 
La brusca contracción del financiamiento 
externo y las políticas de ajuste elegidas en 
la mayoría de los casos limitaron el poten-
cial de crecimiento de la región. Esto 
obligó a reducir aún más el gasto y provo-

có situaciones recesivas, que acentuaron la 
subutilización de los recursos y los desin-
centivos a la inversión. 

En el período 1981-1983 primó el ajus-
te excesivo, lo que redundó en una 
disminución de la demanda interna supe-
rior a la del producto, una acentuada baja 
de la inversión y un superávit comercial 
que respondía más a la restricción de las 
importaciones que al aumento de las ex-
portaciones. Esta situación cambió 
parcialmente entre 1984 y 1987, período 
caracterizado por el incremento del pro-
ducto y la demanda interna, un mejor 
desempeño del comercio exterior y una 
leve recuperación de la inversión. Esta di-
námica evolución de la economía fue  sólo 
pasajera, dado que entre 1988 y 1990, pese 
a las mejoras registradas tanto en las ex-
portaciones como en las importaciones, la 
inversión volvió a disminuir y el producto 
y la demanda interna se estancaron (véase 
el cuadro 1.3). 

La evolución económica en el período 
1991-1994 contrasta en forma  marcada con 
la de años anteriores. El PIB vuelve a expan-
dirse en un 3.6% anual y la demanda 
interna en un 4.4%, en tanto que la inver-
sión fija  aumenta en más de un 8% anual 
y las exportaciones aumentan en forma 
sostenida, aunque en una proporción mu-
cho menor que las importaciones. 

En el proceso de ajuste de los años 
ochenta y la posterior recuperación econó-
mica se observan marcadas diferencias 
entre los países, que obedecen sobre todo 
al nivel de endeudamiento y desequilibrio 
comercial en que se encontraban cuando 
comenzó la crisis de la deuda externa y a 
la evolución de sus términos de intercam-
bio, así como al financiamiento  recibido 
durante el ajuste y a la brecha externa del 
sector público. 

Los países que reiniciaron más rápida-
mente el proceso de acumulación en la 
década de 1980 son los que presentaban un 
menor desequilibrio y que, por lo tanto, 
pudieron aplicar políticas graduales, co-
mo en el caso de Colombia, y los que 
contaban con financiamiento  externo, 
como Chile y Costa Rica. Estos tres países 
pudieron responder mejor a la brecha 
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Cuadro 1.3 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: DEMANDA AGREGADA 

Y NIVEL DE ACTIVIDAD 
1981-1994 

(Tasa  media de variación anual) 

Exportaciones Importaciones Formación 
Demanda PIB de bienes y de bienes y bruta de 

interna servicios servicios capital fijo 

1981-1983 -3.2 -1.0 
1984-1987 3.4 3.3 
1988-1990 0.4 0.6 
1981-1990 0.5 1.2 
1991-1994 4.4 3.6 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

5.6 -12.9 -10.6 
4.0 4.9 3.3 
6.4 6.4 -1.9 
5.2 0.0 -2.4 
6.6 14.1 8.3 

externa, lo que contribuyó a la estabilidad 
interna y al crecimiento, y tuvo efectos 
favorables  en lo que respecta a las expec-
tativas y la inversión, puesto que redujo la 
incertidumbre. 

En el período 1991-1994 sólo Chile, 
Costa Rica y El Salvador registraron coefi-
cientes de inversión fija  similares o 
superiores a los de 1978-1981. En el otro 
extremo, los coeficientes  de inversión de 
Brasil, Ecuador y Venezuela en el mismo 
período seguían siendo inferiores  a los de 
la etapa de mayor intensidad de la crisis 
(véase el cuadro II.4). 

En síntesis, el período 1982-1990 se 
caracterizó por un desempeño económico 
alejado de la frontera  productiva, en que 
el producto efectivo  fue  bastante inferior 
al potencial, lo que redundó en una muy 
marcada subutilización de los recursos 
productivos y -en conjunto con la ines-
tabilidad- en una acentuada baja de la 
inversión, que a su vez limitó la posible 
expansión futura  del producto. Todo ello 
se tradujo en un lento crecimiento, en una 
reducción del PIB por habitante y en una 
demanda interna virtualmente estancada 
hasta 1990.2 Por lo tanto, el estímulo al 

incremento de la productividad y la inno-
vación tecnológica provino sobre todo de 
las presiones competitivas producidas por 
la liberalización comercial y acentuadas 
por un clima de baja actividad económica 
y de inestabilidad, que neutralizó los efec-
tos positivos de los tipos de cambio real 
generalmente elevados. 

Entre 1991 y 1994, en cambio, tanto la 
producción como la demanda interna se 
reactivaron, lo que tuvo efectos  favora-
bles para el mercado laboral y las 
remuneraciones. Las inversiones aumen-
taron, impulsadas por el cambio de clima 
macroeconômico y apoyadas en la afluen-
cia de capitales que contribuyeron a 
financiar  el déficit  creciente de la cuenta 
corriente hasta 1994. 

La entrada de capitales puso fin  a la 
restricción externa y contribuyó a la re-
cuperación de la producción, los ingresos 
y el empleo, todo lo cual permitió un ma-
yor aprovechamiento de la capacidad 
productiva. Por otra parte, la tasa de in-
flación  se redujo considerablemente y el 
sector público registró un superávit o bien 
un déficit  reducido y manejable. En este 
contexto, las economías recuperaron en 

2 Los países de la Organización de Estados del Caribe Oriental constituyen una importante excepción 
en este sentido, puesto que registraron tasas de crecimiento superiores al 5%, en promedio, a lo largo 
de toda la década de 1980. Este positivo desempeño económico responde sobre todo al acceso 
preferencial de las exportaciones de bananos cada vez mayores a los mercados europeos y el rápido 
crecimiento del sector turismo. 
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Cuadro 1.4 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (32 PAÍSES): RITMO DE CRECIMIENTO 

ECONÓMICO EN LOS AÑOS NOVENTA 
(Tasa  media  de variación  anual  del  PIB en 1991-1995) 

Más de 5% 
Chile 7.0 
Guyana 6.4 
Argentina 5.6 
Perú 5.4 
El Salvador 5.3 

De 4% a 5% 
Belice 4.8a 

Panamá 4.7 
Costa Rica 4.4 
Colombia 4.2 
Guatemala 4.0 

De 3% a 4% 
Saint Kitts y Nevis 3.8 
Santa Lucía y República Dominicana 3.7 
Bolivia y Antigua y Barbuda 3.6 
Ecuador y Uruguay 3.4 
Honduras 3.3 
Paraguay, San Vicente y las Granadinas 3.0 

De 1% a 3% 
Venezuela 2.8 
Brasil 2.6 
Dominica y Jamaica 1.5 
Granada 1.4 
Trinidad y Tabago 1.0 

Menos de 1% 
Suriname 0.9 
México 0.6 
Bahamas 0.3 
Barbados -0.6 
Haití -6.0 
Cuba -7.0 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. Los datos de 1995 corresponden a CEPAL, Balance preliminar de la 

economía  de América Latina y el Caribe, 1995 (LC/G.1892-P),  Santiago de Chile, diciembre de 1995. Publicación 
de las Naciones Unidas, N° de venta: S.95.II.G.18. 

a Cifra correspondiente al período 1991-1994. 

cierta medida la capacidad de crecimiento, 
en un marco de mayor estabilidad y ate-
nuación de la restricción externa. 

En el plano productivo, se observa un 
repunte de la inversión y la productivi-
dad, sobre todo en la industria. Los efectos 
combinados de la menor inflación  y la 
recuperación del nivel de actividad redu-

jeron la brecha entre producto efectivo  y 
producto potencial. Este fenómeno  deri-
vado del ciclo económico o de la 
estabilización condujo a un aumento de la 
productividad y ha permitido a los países 
hacer frente  a las revalorizaciones de la 
moneda, que en otras circunstancias ha-
brían tenido repercusiones más graves en 
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en lo que respecta a la competitividad. Sin 
embargo, esta evolución de la productivi-
dad tiene un componente transitorio, que 
debería ser sustituido por estímulos más 
permanentes e independientes del ciclo 
económico en la medida en que se produz-
ca un mayor acercamiento a la frontera 
productiva. 

El examen de la evolución del PIB por 
habitante en los últimos 15 años permite 
apreciar notables diferencias  entre los 
países (véase el gráfico  1.1). En 1995, este 
indicador sólo superaba el registrado en 
1980 en nueve países, los que de hecho se 
encuentran más cerca de la frontera  produc-
tiva, y sólo en Chile, Colombia, Uruguay, 
Jamaica y República Dominicana en más 
de un 10%.3 En cambio, el PIB por habitante 
sufrió  una baja ininterrumpida en Haití a 
partir de 1981 y en Nicaragua desde 1984, 
pero afortunadamente  esa tendencia des-
cendente se interrumpe en 1995, en ambos 
casos gracias al notable desempeño en las 
exportaciones, al que contribuyeron los 
favorables  precios internacionales (véase 
el cuadro 1.4). 

Asimismo, han sido variados los sen-
deros nacionales de ajustes, recuperación 
y crecimiento que dan lugar a estas dife-
rencias. En el período 1983-1985 se 
produjeron ciclos recesivos prácticamente 
en todos los países de la región. Por lo 
menos 10 de ellos sufrieron  otra baja de la 
producción entre 1988 y 1990 y un número 
similar, entre los que figuran  algunos de 
estos últimos, volvieron a verse afectados 
por fenómenos  de esta naturaleza a co-
mienzos de los años noventa. Por 
consiguiente, en muchos casos la recupe-
ración ha sido frágil  o vacilante y la etapa 
actual es de origen tan reciente que aún no 
presenta rasgos macroeconômicos y pro-
ductivos claramente definidos. 

En Colombia, Chile y Jamaica la re-
ducción del PIB por habitante fue  más 

breve que en los demás países, puesto que 
sólo se prolongó por dos años (1982 y 
1983) en los dos primeros casos y tres en el 
último. Junto con República Dominicana y 
Uruguay, estos países registran el mayor 
incremento acumulado del PIB por habi-
tante, lo que indica que la respuesta 
eficiente  y oportuna a los desafíos  del ajus-
te y la estabilización fue  un factor 
determinante del crecimiento sostenido 
(véase el gráfico  1.1). 

En 1995, los países en los que el ciclo 
de crecimiento del PIB se había prolongado 
por un período más largo eran Chile y 
Colombia (12 años), seguidos por Guate-
mala (nueve años consecutivos).4 En estos 
ciclos de crecimiento, el incremento anual 
medio del PIB por habitante es bastante alto 
en Chile (4.5% anual) y algo menor en 
Colombia (2.6%), mientras que en Guate-
mala es mucho más bajo (0.9%). 

La situación que se produjo en México 
a fines  de 1994 puso en evidencia la impor-
tancia de que las variables macro-
econômicas claves reflejen  condiciones de 
equilibrio a mediano plazo en los merca-
dos internos monetarios y de bienes, y una 
constante disponibilidad de recursos 
correspondientes a ahorro externo. Pese a 
lo que indicaban los pronósticos, en 1995 
América Latina y el Caribe sortearon una 
crisis que podría haber asumido mayores 
proporciones, dado que el crecimiento sólo 
se interrumpió en Argentina, México y 
Uruguay, aunque el episodio fue  aleccio-
nador para toda la región. En la mayoría 
de los países la situación siguió caracteri-
zándose por tasas moderadas de creci-
miento, una inflación  también moderada 
y decreciente, un alto déficit  en cuenta 
corriente financiado  con capital externo y 
bajos coeficientes  de ahorro nacional. 

Chile se aparta de esta tendencia y da 
muestras de consolidar un patrón de 
crecimiento elevado y sostenido, de pro-

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

4 En 1994, Jamaica enteraba ocho años de incremento sostenido del PIB por habitante con una media 
anual de 3.6% y Uruguay cumplía siete años con un incremento promedio de esa variable de un 
2.4% anual, pero en 1995 ésta se redujo nuevamente en ambos países. 



ESTABILIDAD  Y CRECIMIENTO 17 

Gráfico 1-1 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR HABITANTE 

(Tasa  media  de variación  anualf 

Fuente : CEPAL, sobre la base de cifras oficiales expresadas en dólares a precios de 1980. 
a Países ordenados de mayor a menor tasa en el período 1973-1960. Las tasas de variación 

pueden no coincidir con las nacionales, debido a que el producto interno bruto se calcula 
sobre la base de la estructura de precios de 1980. 
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gresiva disminución de la inflación  y altas 
tasas de ahorro interno, junto con registrar 
un superávit global en las cuentas fiscales 
por seis años consecutivos. Destacan tam-
bién los notables avances logrados en 
materia de estabilización de precios por 
Brasil, país que se suma a los que han 
emprendido reformas  estructurales. 

En el período 1991-1995, la tasa de 
crecimiento de cinco países fue  superior al 
5% anual (Chile, Guyana, Argentina, Perú 
y El Salvador) y en otros cinco fue  de 4% a 
5% (Belice, Panamá, Costa Rica, Colombia 
y Guatemala). Un grupo numeroso, inte-
grado por 10 países, logró un crecimiento 
de 3% a 4%, pero en seis este indicador 
apenas alcanzó a l%-3% y en otros seis se 
produjo un evidente deterioro del PIB por 
habitante (véase el cuadro 1.4). 

B. INFLACIÓN Y POLÍTICAS DE 
ESTABILIZACIÓN 

Luego del considerable incremento de la 
tasa de inflación  provocado por los dese-
quilibrios y ajustes posteriores a la crisis 
que afectó  a la región a partir de 1982, en 
los años noventa la mayoría de las econo-
mías ha mostrado una tendencia a la 
reducción, drástica en algunos casos, del 
ritmo inflacionario.  Por otra parte, aún 
hay casos en que esta tendencia no se ma-
nifiesta  o que plantean dudas sobre la 
solidez de la estabilidad lograda. 

En un marco de mediano plazo, con-
vendría considerar la reducción de las 
tasas de inflación  en el contexto del cambio 
en el régimen macroeconômico vigente, 
tomando en cuenta ciertos factores  que 
influyen  en el éxito de los procesos de 
estabilización. En el cuadro 1.5 se presenta 
una clasificación  de 19 países,5 de acuerdo 
con las tendencias de algunos indicadores 
macroeconômicos claves en el período de 
recuperación de los niveles previos de 
actividad y de progresiva adopción de 

reformas  estructurales (1986-1990), así 
como en el período 1991-1994. 

Hacia finales  de la década anterior el 
déficit  del sector público se atenuó en un 
número de países, aunque en muchos 
otros este indicador no mostró una clara 
tendencia decreciente. Sólo un país, Chile, 
registró un superávit sostenido. En los 
primeros años de la década de 1990 se 
aprecia una mejora en el ámbito fiscal;  de 
hecho, la mayoría de los países presenta 
un superávit o un déficit  decreciente o 
estable, lo que contrasta con cuatro casos 
(Brasil, Costa Rica, Uruguay y Venezuela) 
en los que la situación sufrió  un deterioro. 

La expansión de la oferta  monetaria 
también ha contribuido a la estabilidad de 
precios en los últimos años; los casos de 
incremento de dicha oferta  disminuyeron 
entre fines  de los años ochenta y principios 
de los noventa, y en la mayor parte de los 
países muestran una reducción. A la vez, 
el panorama de la evolución de los tipos 
de cambio reales aplicables a las exporta-
ciones ha cambiado radicalmente; 
mientras en el primer período eran una 
mayoría los países con tipo de cambio cre-
ciente o variable, durante el segundo 
período predominan los países con tipo de 
cambio estable o apreciación real, ya sea 
en respaldo a los programas de estabiliza-
ción adoptados o como consecuencia de la 
creciente afluencia  de capitales. 

Entre ambos períodos también se 
observa un cambio positivo de la inver-
sión bruta fija  considerada como 
porcentaje del PIB, que a la vez refleja  y 
contribuye a consolidar el proceso de esta-
bilización. Aunque en varios casos este 
proceso se inicia a partir de niveles muy 
bajos, que responden a los ajustes y la 
inestabilidad de la década de 1980, cabe 
destacar como aspecto positivo las cre-
cientes o estables tasas de inversión 
durante los años noventa en la mayoría de 
los países, lo que contrasta con la reduc-
ción y las fluctuaciones  de períodos 
anteriores. Como se sabe, éste es uno de 

5 Los países considerados fueron Argentina, Brasil, Bolivia, Colombia, Costa Rica, Chile, Ecuador, El 
Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panamá, Paraguay, Perú, República 
Dominicana, Uruguay y Venezuela. 
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Cuadro 1.5 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: TENDENCIAS DE ALGUNAS VARIABLES 

MACROECONÔMICAS EN 1990 Y1994 
(Número  de países) 

Tendencia 
Déficit 
sector 

público 

Superávit 
sector 

público 

Crecimiento 
monetario 

(MI) 

Inversión 
bruta 

fija/PIB 

Tipo de 
cambio real 
de las expor-

taciones 

Remunera-
ciones 
reales 
medias 

Desempleo 
urbano 

Creciente 
1986-1990 - 1 8 5 7 3 7 
1991-1994 4 2 4 8 4 11 3 

Decreciente 
1986-1990 6 - 6 7 4 7 5 
1991-1994 4 1 10 1 5 1 3 

Estable 
1986-1990 - - - 1 - 3 1 
1991-1994 3 1 1 8 6 3 9 

Variable 
1986-1990 11 - 3 5 6 2 4 
1991-1994 3 - 1 1 2 - 3 
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales. 

los factores  determinantes del éxito a largo 
plazo de los procesos de estabilización. 

En el mercado de trabajo también se 
produjeron cambios favorables  entre los 
dos períodos considerados, principalmente 
asociados con la recuperación económica. 
En primer lugar, en la mayoría de los casos 
se observan tendencias positivas en los 
índices de remuneraciones reales medias, 
aunque su intensidad varía notablemente 
de un país a otro; sin embargo, hay varios 
países en que estos índices aún no mues-
tran una recuperación posterior a la baja 
real sufrida  en la década de 1980. Por otra 
parte, en el período 1991-1994 la elevación 
de la tasa de desempleo urbano se inte-
rrumpió en la mayoría de los casos, pero 
en 1995 volvió a aumentar en algunos ca-
sos, debido a rebrotes de inestabilidad o 
los efectos  de los programas de estabiliza-
ción ejecutados para hacer frente  a los 
impactos derivados de la crisis mexicana. 

En resumen, si se compara la situación 
de comienzos de los años noventa con el 
segundo quinquenio de la década ante-
rior, se observan cambios importantes en 
el ambiente macroeconômico: una mode-
rada expansión del nivel de actividad, una 
menor tendencia al déficit  en el sector pú-
blico, un crecimiento más limitado de la 
oferta  monetaria, recuperación de las tasas 
de inversión y baja del desempleo. Ade-
más, las alzas del tipo de cambio real son 
menores que las registradas en la etapa 
más álgida del proceso de ajuste, en parte 
debido a la mayor afluencia  de capitales a 
la región; incluso, en aquellos casos en que 
se optó por la adopción de políticas de 
estabilización basadas en un mayor apro-
vechamiento de los recursos externos 
disponibles se produjo una apreciación 
(véase el cuadro 1.6). 

En el contexto de un ambiente finan-
ciero internacional propicio a 

En general, los países con mayor crecimiento tienen baja inflación y una alta tasa de inversión en 
relación con el producto. Debido a la incertidumbre y a la inestabilidad de precios que provoca, la 
inflación afecta la inversión y su eficiencia, por lo que también limita el potencial de crecimiento 
(De Gregorio, 1996). 
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Cuadro 1.6 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (14 PAÍSES): INDICADORES DE ESTABILIDAD 

MACROECONÔMICA3 

(Promedio  1992-1994) 

Precios Déficit Saldo en Deuda Compe- Interés 
al consu- (-) o su- cuenta externa Saldo titivi- total 

midor perávit (+) corrien- acumulada/ comer- dad del deuda Aho-
(varia- del go- te del exporta- cial tipo de externa/ rro 
ciones bierno balance ciones de (% cambio exporta- interno/ 

diciembre central de pagos bienes y del real, ciones de PIB 
a di- (% del (% del servicios PIB) 1994 bienes y 

ciembre) PIB) PIB) (1994) (1990=100) servicios 

Argentina 9.7 -0.2 -3.1 404.0 -1.9 78.0 16.3 16.4 
Brasil 1 522.5 -1.0 0.7 308.0 2.9 91.0 16.8 22.9 
Chile 11.2 1.9 -2.7 152.0 -0.4 96.5 8.5 24.7 
Colombia 23.4 1.0 -2.2 179.0 -2.6 75.3 13.1 16.7 
Costa Rica 15.3 -3.6 -6.6 110.3 -5.8 101.3 6.4 15.8 
El Salvador 13.7 -3.6 -4.6 232.8 -15.3 82.8 7.0 13.4 
Guatemala 12.5 -1.2 -6.5 100.8 -9.1 84.6 5.6 9.2 
Honduras 21.4 -6.5 -11.8 266.2 -4.4 125.3 18.0 13.4 
México 9.0 1.7 -7.3 271.0 -5.0 82.1 24.0 17.5 
Nicaragua 11.8 -8.5 -51.0 2 992.0 -27.2 103.8 103.9 -9.5 
Panamá 1.3 -0.9 -2.4 182.0 0.8 100.0 0.0 34.0 
Perú 37.2 -0.3 -5.4 415.0 -3.2 87.2 21.2 18.6 
República 
Dominicana 7.9 0.3 -3.4 184.7 -5.7 96.2 7.5 18.5 
Venezuela 49.5 -4.5 -0.8 223.0 2.2 94.2 15.9 19.8 

Fuente: CEPAL, Estudio Económico de América Latina y el Caribe, Santiago de Chile, varios años, Fondo Monetario 
Internacional (FMI), Estadísticas  financieras  internacionales, Washington, D.C., varios años y CEPAL, 
Características del Istmo Centroamericano y la República Dominicana que podrían afectar su participación en 
el área de libre comercio de las Américas (ALCA) (LC/R.1584), México, D.F., Sede subregional de la CEPAL 
en México, noviembre de 1995. 

combinaciones adecuadas de políticas de 
ajuste y de financiamiento  para responder 
a las convulsiones internas y externas, los 
cambios mencionados y las reformas  a las 
que obedecen se tradujeron en una ten-
dencia decreciente del ritmo inflacionario 
en la mayor parte de los casos. De hecho, 
en los primeros años de la presente década 
aumenta el número de países con inflación 
inferior  o cercana al 10%, lo que contrasta 
en forma  marcada con lo ocurrido en los 
años anteriores. 

Como se indica en el cuadro 1.7, en el 
período 1985-1990 sólo dos países presen-
taban una inflación  de un dígito, pero en 
1994 ya había seis en esa misma situación. 
También se observa que de un período a 
otro aumentó de cuatro a siete el número 
de países con inflación  moderada (de 15% 
a 25%), en tanto que el grupo de países con 
inflación  superior al 25% anual se redujo a 

seis. Brasil constituye la excepción más 
destacada, dado que ha seguido registran-
do una inflación  elevada, hasta que en 
1994 adoptó un programa de estabiliza-
ción en el que se otorga particular 
importancia a la reducción del déficit  pú-
blico, factor  determinante del éxito de los 
programas de esa índole, como ha queda-
do demostrado tanto a nivel regional 
como mundial. 

Aunque es difícil  sacar conclusiones 
de carácter general en lo que respecta a las 
políticas a partir de lo ocurrido en los paí-
ses que han conseguido reducir el ritmo 
inflacionario,  entre otras cosas porque en 
realidad no hay una única alternativa po-
sible en cuanto a combinación y secuencia 
de aplicación, se ha llegado a reconocer 
unánimemente que la situación financiera 
del sector público debe mostrar un equili-
brio a mediano plazo que ofrezca  una base 
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Cuadro 1.7 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (19 PAÍSES): TASA DE INFLACIÓN ANUAL 

(Variaciones  del IPC de diciembre a diciembre) 

1978-1981 1982-1984 1985-1990 1991-1994 1990 1994 1995 

Argentina 132.1 443.5 1 216.2 28.2 1 343.9 3.7 1.8 
Bolivia 27.0 934.1 1 383.9 10.7 18.0 8.5 10.7 
Brasil 76.8 162.5 855.6 1 260.8 1 584.6 929.3 22.0 
Chile 26.1 36.6 17.6 17.8 27.3 8.9 8.2 
Colombia 27.5 22.4 21.1 13.1 32.4 22.6 20.0 
Costa Rica 25.4 19.6 25.7 24.3 27.3 19.9 24.9 
Ecuador 13.3 34.0 45.6 41.4 49.3 25.4 22.2 
El Salvador 14.9 13.0 23.8 12.7 19.3 8.9 11.4 
Guatemala 10.2 6.9 25.1 11.9 59.6 11.6 8.6 
Haití 13.2 7.2 7.9 19.1 26.1 52.1 25.0 
Honduras 12.2 6.1 10.8 17.5 36.4 28.8 26.5 
México 23.7 79.6 71.7 11.5 29.9 7.1 48.5 
Nicaragua 30.7 34.1 8 526.0 202.7 13 490.2 12.4 11.0 
Panamá 8.6 2.2 0.4 1.3 0.8 1.4 1.3 
Paraguay 19.1 16.0 28.1 17.1 44.1 18.3 10.4 
Perú 68.2 103.2 2 080.5 62.7 7 649.6 15.3 10.3 
República 
Dominicana 9.8 17.7 37.6 7.5 79.9 14.3 12.0 
Uruguay 50.3 46.0 83.0 59.3 129.0 44.1 36.8 
Venezuela 14.6 10.9 35.5 44.9 36.5 70.9 52.9 
Fuente: CEPAL, sobre la base de información sobre precios al consumidor proveniente de fuentes oficiales de los países. 
a De noviembre a noviembre. 

sólida a los programas de estabilización. 
No cabe duda de que la supresión de la 
inercia inflacionaria y la orientación de las 
expectativas facilitan la aplicación de pro-
gramas de ese tipo, pero el logro de esos 
objetivos está cada vez más estrechamente 
vinculado al saneamiento del presupuesto 
público, que influye notablemente en las 
expectativas inflacionarias de los agentes. 

Como se indicó anteriormente, la 
apreciación real de la moneda y el recurso 
al financiamiento externo como instru-
mentos de control de la inflación han 
contribuido a la estabilización en algunos 
países. El empleo de "anclas nominales" es 
importante en todo proceso de estabiliza-
ción, sobre todo cuando éste se inicia 
después de episodios de hiperinflación y 
fuga de capitales; por lo observado en la 
práctica, este mecanismo da mucho mejo-
res resultados cuando forma parte de un 
conjunto de medidas destinadas a reducir 
la inflación a largo plazo. Entre esas medi-
das, el saneamiento duradero de la 
situación fiscal y la superación de la escasa 
solvencia del sistema financiero público y 

privado han demostrado ser fundamenta-
les para el éxito sostenido de las políticas 
de estabilización. 

El empleo de la apreciación real como 
instrumento antiinflacionario también se 
relaciona con la composición del gasto su-
fragado con recursos provenientes del 
financiamiento externo. Uno de los lega-
dos más importantes de la crisis de la 
deuda que afectó a la región es el recono-
cimiento de que el aumento súbito de la 
disponibilidad de recursos externos suele 
traducirse en un incremento insostenible 
del consumo. 

La única posibilidad de evitar que esto 
ocurra es destinar la mayor parte de los 
recursos financieros disponibles a inver-
sión real, a fin de que permitan ampliar la 
futura capacidad de pago de las econo-
mías; de lo contrario, la estabilización no 
puede dejar de ser transitoria. Como se ha 
indicado, los coeficientes de inversión de 
los países de la región han aumentado, 
pero en algunos casos los recursos exter-
nos han alimentado una expansión 
acelerada del consumo, bastante limitado 
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Recuadro 1.1 
CENTROAMÉRICA: CONSOLIDANDO LA ESTABILIZACIÓN 

En comparación con el decenio pasado, en 
los años noventa los países centro-
americanos han avanzado notablemente en 
el proceso de estabilización económica, pero 
éstos aún no se han consolidado y la 
reactivación económica no es pareja. Siguen 
existiendo casos de elevada brecha fiscal, 
que se manifiesta en un cuantioso déficit en 
la cuenta corriente. Aunque t>e reconoce que 
las economías centroamericanas seguirán 
recurriendo al ahorro externo por largo 
tiempo, la magnitud que alcanza este 
fenómeno actualmente es excesiva. El 
financiamiento de este desequilibrio con 
capitales volátiles redunda en una 
acentuación de la fragilidad económica, lo 
que puede dificultar la profundización del 
proceso de integración subregional. 

I.a inflación media de los seis países del 
istmo centroamericano muestra una 
considerable desaceleración, gracias a la 
adopción de importantes medidas fiscales, 
en el marco más amplio de políticas de 
estabilización y ajuste, muchas de las 
cuales se aplicaron en virtud de acuerdos 
suscritos con el Fondo Monetario 
Internacional y el Banco Mundial, y con 
apoyo de la Agencia de los Estados Unidos 
para el Desarrollo Internacional. Esos 
acuerdos contribuyeron a una gradual 
convergencia de los objetivos de la política 
económica, aunque su aplicación ha dado 
resultados disímiles, salvo en lo que 
respecta a la tasa do inflación. 

A principios de los años noventa se 
liberalizaron los mercados cambiarlos, 

plenamente en Costa Rica, El Salvador y 
Honduras, lo que no excluye la posible 
intervención de ios bancos centrales para 
evitar fluctuaciones excesivas de corto 
plazo, y parcialmente en Guatemala y 
Nicaragua, mediante subastas en el primer 
caso v deslizamiento en el segundo. La 
liberalización de los mercados financieros, 
especialmente de las tasas de interés, 
responde a la nueva orientación de 3a 
política económica de esta subregión. La 
consiguiente alza de las tasas internas y la 
diferencia entre éstas y las tasas 
internacionales, ajustada de acuerdo con las 
expectativas cambiarías, estimularon la 
afluencia de capitales externos, lo que 
fortaleció el vínculo entre este último factor, 
las condiciones del mercado financiero 
interno y el nivel del tipo de cambio. En 
cambio, el alza de la tasa de interés 
desalentó la inversión productiva y acentuó 
el déficit público. 

Por consiguiente, los efectos de las 
medidas adoptadas con el objeto de reducir 
el déficit fiscal primario se vieron 
contrarrestados por el mayor costo de la 
deuda interna, debido a la emisión de títulos 
de alto rendimiento para cubrir el déficit del 
sector público o para regular la liquidez de 
la economía. Debido a lo anterior, el déficit 
cuasifiscal ha asumido notables 
proporciones en Costa Rica, Guatemala y 
Nicaragua, y el Banco Central de cada uno 
de estos países ha sufrido pérdidas anuales 
equivalentes a más del 1% del PIB. 

Fuente: Cl PAI., I"l regionalismo abierto en Amírica Central. FI di'satío de profundizar y ampliar U integración 
(I C/MIIX/L 2<>1), MÓMIO, U.r, Sede subregional de la C-PAI en MéMCO, abril de 1995. 

como consecuencia de prolongados proce-
sos de ajuste. En este contexto, la política 
tributaria desempeña un papel muy im-
portante, debido a su capacidad para 
estimular una expansión de las inversio-
nes que supere la del consumo; la política 
financiera también puede hacer un aporte 
significativo, mediante el desarrollo de 
instrumentos que permitan una mayor ca-

nalización de los recursos externos a la 
inversión. 

El objetivo de la política de estabiliza-
ción es mantener un ritmo inflacionario 
bajo, fidedigno y sostenible a largo plazo. 
Para lograrlo en un contexto de apertura 
comercial y financiera, los sectores ex-
portadores y productores de bienes 
transables deben tener un nivel adecuado 
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de desarrollo, diversificación y flexibili-
dad. Por lo tanto, la estabilidad de los 
estímulos a este sector es un requisito im-
portante para consolidar la estabilización. 

A corto plazo, se plantea un dilema 
entre la reducción del ritmo inflacionario 
mediante el empleo de la apreciación real 
como instrumento de contención y el des-
arrollo de los sectores exportadores y 
productores de bienes capaces de compe-
tir con los importados. A largo plazo, la 
estabilidad depende en gran medida del 
crecimiento de estos últimos, por lo que 
convendría evitar las revaluaciones reales 
muy pronunciadas, capaces de inhibir los 
procesos que los conducirían a aumentos 
sostenidos de su productividad. Si la si-
tuación del país lo justifica, se podría 
recurrir a una reducción pausada de la 
inflación junto con un control adecuado de 
la entrada de recursos externos y de sus 
consecuencias en lo que respecta al tipo de 
cambio real y al incremento del consumo. 

C. BRECHA EXTERNA Y FLUJO DE 
CAPITALES 

A partir de 1982, la mayoría de los países 
de la región se enfrentó a la crisis econó-
mica más profunda y prolongada de los 
últimos cincuenta años, causada por un 
complejo conjunto de factores externos e 
internos. Aunque los de origen externo 
contribuyeron en mayor medida al desen-
cadenamiento de la crisis, ésta también 
obedeció a inconsistencias en las políticas 
económicas internas, entre otras el excesi-
vo endeudamiento externo, la exagerada 
expansión del gasto interno, las políticas 
de estabilización basadas en el rezago 
cambiario y modalidades de liberalización 
financiera que se tradujeron en el mante-
nimiento de tasas reales de interés muy 
altas por períodos prolongados (CEPAL, 
1984). 

En la evolución de la brecha externa 
desde la crisis de la deuda al presente se 

observan dos períodos claramente dife-
renciados, en función del signo de la 
transferencia neta de recursos y de la in-
fluencia que ejerció en el desempeño 
económico. El primero, que abarca de 1982 
a 1990, es un período de ajuste y transfe-
rencia neta de recursos negativa 
equivalente a un 3.2% del PIB; el segundo, 
comprendido entre 1991 y 1994, es una 
etapa de recuperación apoyada en el 
ahorro externo, en que los países recibie-
ron una transferencia positiva equivalente 
al 1.5% del PIB.7 En el segundo período los 
indicadores de endeudamiento externo 
muestran una marcada baja (véase el 
cuadro 1.8). 

El equilibrio de la cuenta corriente ad-
quirió una importancia prioritaria en el 
período 1982-1990, debido a la restricción 
de los créditos internacionales. En vista de 
la necesidad de destinar grandes sumas al 
pago de intereses y la remesa de utilida-
des, que provocaba un déficit en la cuenta 
de servicios financieros, los países se vie-
ron en la obligación de lograr un superávit 
comercial significativo, lo que a su vez 
exigía tipos de cambio real elevados y su-
periores a los de largo plazo. En los años 
noventa, una vez reducida la brecha exter-
na, ese objetivo se sustituyó por el 
financiamiento de la balanza de pagos, 
para lo cual era preciso captar capitales 
que permitieran financiar un déficit cre-
ciente en cuenta corriente. Salvo algunas 
excepciones, el tipo de cambio real dejó de 
ser un instrumento relevante de la política 
económica y pasó a estar determinado por 
la cuantía de las corrientes de capital. 

La nueva estrategia internacional de 
manejo de la deuda externa de los países 
de América Latina y el Caribe, adoptada 
en el marco del Plan Brady, les permitió 
regularizar la deuda pública externa. Ade-
más, fueron recuperando gradualmente la 
confianza de los inversores, gracias a la 
adopción simultánea de medidas fidedig-
nas de ajuste fiscal y de reformas 
institucionales indicativas del grado de 

7 Estos promedios regionales no reflejan la situación de Centroamérica, subregión que siguió siendo 
receptora neta de recursos externos en los años ochenta, en buena medida debido a razones de orden 
geopolítico, específicamente los conflictos militares. 
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Cuadro 1.8 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCIÓN DEL 

SECTOR EXTERNO, 1978-1995 

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

Saldo comerciala -1.5 2.9 2.7 -0.8 
Saldo en cuenta 

corriente a -3.7 -2.1 -1.2 -2.1 
Relación entre la 

transferencia 
neta de recursos 
(TNR) y las 
exportaciones b 16.7 -24.9 -20.7 7.5 

Relación TNR/PIB 2.1 -3.8 -3.1 1.0 
Intereses/ 

exportacionesc 23.8 41.0 31.5 18.4 
Deuda externa/ 

exportaciones 235.2 327.3 348.0 259.5 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. Las cifras correspondientes a 1995 son preliminares y en la transferencia 

de recursos no se incluye el financiamiento excepcional del balance de pagos. 
a Como porcentaje del PIB. 
b Transferencia neta de recursos expresada como porcentaje de las exportaciones de bienes y servicios. La TNR 

corresponde a ingresos netos de capitales menos pagos netos de utilidades e intereses. 
c Relación entre el interés total devengado y las exportaciones de bienes y servicios. 
d Relación entre la deuda externa total desembolsada y las exportaciones de bienes y servicios. 

compromiso de los gobiernos con el nuevo 
orden económico y, sobre todo, con el pa-
pel protagónico de la inversión privada. 

Debido a lo anterior, a lo que se sumó 
la notable reducción de las tasas de interés 
internacionales, los inversores extranjeros 
centraron su atención en los altos rendi-
mientos posibles en economías en proceso 
de recuperación y transformación, algunas 
de las cuales incluso daban muestras de 
reapertura a la inversión extranjera directa 
o presentaban atractivas ofertas de privati-
zación de empresas estatales proveedoras 
de servicios públicos. 

Como consecuencia de lo anterior, ya 
a comienzos de la actual década se revirtió 
la transferencia negativa de recursos fi-
nancieros prevaleciente entre 1982 y 1990 
(véase el cuadro 1.8). Los países de la región 

recuperaron el acceso al financiamiento 
externo privado, que alcanzó una gran 
magnitud y provino de variadas fuentes, 
aunque cabe señalar que éstas mostraron 
una mayor preferencia por el corto plazo 
que en otras zonas en desarrollo.8 

La inversión extranjera directa y la in-
versión de cartera aumentaron en 
respuesta a la colocación de bonos y accio-
nes, ya sea directamente o mediante ADRS 
y GDRs, en tanto que el financiamiento ofi-
cial y la deuda privada se redujeron (véase 
el cuadro 1.9). Los flujos netos de capital 
expresados como proporción del PIB alcan-
zaron a un 5% en 1992-1994, nivel superior 
al máximo histórico anterior (4.5% en 
1977-1981). Aunque la afluencia de recur-
sos se concentró en México, Argentina, 
Brasil, Chile y Perú, en 11 países de la 

8 En efecto, entre 1990 y 1994 los flujos de cartera de todos los países en desarrollo representaron el 
41% de la afluencia de recursos externos, lo que se compara con un 37% correspondiente a inversión 
extranjera directa (IED), mientras en la región los primeros ascendieron a 66% y los de IED a un 30%. 
En cambio, en Asia se observó una marcada preferencia por el largo plazo (45% en IED), en tanto 
que sólo el 24% de los recursos correspondió a flujos de cartera (véase Fondo Monetario Internacio-
nal, 1995). 
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Cuadro 1.9 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: COMPOSICIÓN DE LOS INGRESOS 

NETOS DE CAPITAL* 
(Porcentajes) 

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 

A. Inversión extranjera directa 25.4 30.1 65.4 16.3 22.6 18.8 15.1 
B. Inversión de cartera (1+2+3) 7.1 10.8 18.7 40.4 49.7 60.9 75.2 

1. Bonos3 6.8 10.1 14.2 38.1 35.0 47.0 51.0 
a) Corto plazo 15.6 15.4 16.7 37.3 27.8 40.6 31.8 
b) Largo plazo -8.8 -5.3 -2.5 0.8 7.2 6.4 19.2 

2. Acciones 0.3 0.7 3.4 2.2 11.4 11.3 22.9 
3. Papeles comerciales y 

certificados de depósito 1.0 0.0 3.4 2.7 1.3 
C. Financiamiento oficial (1 +2+3) 

1. Donaciones 
23.7 

9.3 
25.1 

8.7 
44.0 
18.7 

20.5 
4.9 

11.5 
8.0 

2.2 
3.8 

4.2 
2.6 

2. Préstamos 17.8 19.7 27.2 13.2 5.4 0.6 2.4 
a) Multilaterales 11.9 10.4 19.2 8.6 2.9 1.3 2.1 
b) Bilaterales 5.9 9.3 8.1 4.6 2.5 -0.8 0.3 

3. FMI -3.4 -3.3 -2.0 2.4 -1.8 -2.2 -0.8 
D. Deuda privada (1+2) 43.7 34.0 -28.1 22.7 16.2 18.1 5.5 

1. Créditos bancarios3 36.6 30.6 -28.9 23.1 19.3 21.1 7.3 
a) Largo plazo3 19.5 15.4 -49.6 4.6 3.4 6.2 -2.2 
b) Corto plazo 17.1 15.2 20.7 18.5 15.9 14.9 9.5 

2. Otros créditos 7.1 3.5 0.8 -0.4 -3.1 -3.0 -1.8 
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales del Banco Mundial y del FMI. 

Entradas en la región de capital público y privado, de corto y largo plazo, menos amortizaciones. 
a Garantizados y no garantizados. 
b No incluye cooperación técnica. 

Cuadro LIO 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (6 PAÍSES): AFLUENCIA NETA DE CAPITAL3 

(Promedio  anual) 

Afluencia neta total Porcentaje del PIB b 

(en miles de millones de dolares) ' 

1977- 1983- 1990- 1992- 1977- 1983- 1990- 1992-
1981 1990 1991 1994c 1981 1990 1991 1994c 

América Latina 
y el Caribe 29.4 9.6 27.8 60.7 4.5 1.3 2.6 5.0 
Argentina 1.9 1.4 1.1 10.6 2.0 2.1 0.6 5.1 
Brasil 9.3 2.4 3.3 8.9 4.1 0.8 0.8 2.0 
Chile 2.6 1.5 2.3 3.6 12.7 7.0 7.3 9.1 
Colombia 1.0 0.8 -0.2 1.7 3.4 2.3 0.1 2.9 
México 8.2 0.8 16.3 25.8 5.1 0.2 6.3 8.7 
Perú 0.8 1.1 2.2 3.7 4.5 4.4 5.8 8.1 

Fuente: 1977-1991: CEPAL, América Latina y el Caribe: políticas  para mejorar la inserción en la economía  mundial 
(LC/G.1800/Rev.l-P),  Santiago de Chile, 1995, capítulo IX. Publicación de las Naciones Unidas, N° de venta: 
S.95.II.G.6; 1992-1994: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

a Incluye capital de largo plazo y corto plazo, transferencias unilaterales ofidales, y errores y omisiones. 
b Dada la sensibilidad de este porcentaje al tipo de cambio usado para la conversión del PIB en moneda nacional a 

dólares estadounidenses, para el período 1990-1994 se usó un promedio de dos estimaciones de éste agregada, una 
de las cuales está basada en un tipo de cambio nominal que mantiene la paridad de 1990 entre la moneda nacional y 
el dólar estadounidense y la otra en tipos nominales de cada año. 

c Las cifras correspondientes a México reflejan en términos generales la tendencia observada hasta octubre de 1994. 
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Cuadro! 11 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: SALDOS DEL BALANCE DE PAGOS COMERCIAL, 

EN CUENTA CORRIENTE Y DE LA CUENTA DE CAPITALES 
(Porcentajes  del producto interno bruto) 

1983-1989 1990-1991 1992-1994 

Comer-
cial Corriente Capi-

tal 
Comer-

cial Corriente Capi-
tal 

Comer-
cial Corriente Capi-

tal 

América Latina 
y el Caribe 3.2 -1.1 1.1 1.4 -1.1 2.6 -1.4 . -3.2 4.1 

Argentina 3.2 -2.2 1.7 3.5 1.2 0.6 -2.0 -3.2 4.3 
Bolivia -2.2 -12.2 12.4 -2.6 -6.5 6.9 -7.0 -10.0 11.6 
Brasil 3.5 -0.4 0.7 1.8 -0.6 0.8 1.8 0.3 1.9 
Chile 3.6 -5.6 6.1 4.0 -1.7 7.4 0.4 -3.5 8.3 
Colombia 0.6 -2.2 2.3 5.4 3.4 -0.6 -1.3 -2.2 2.9 
Costa Rica -1.5 -8.3 10.2 -3.3 -6.3 7.6 -4.8 -6.5 6.1 
Ecuador 4.9 -5.0 5.1 6.5 -4.7 7.3 3.4 -3.8 5.9 
El Salvador -6.6 -5.5 6.3 -11.1 -6.4 7.2 -13.7 -4.1 5.6 
Guatemala -3.0 -4.3 4.6 -3.3 -2.4 5.4 -8.2 -6.14 6.5 
Haití -16.6 -13.9 14.0 -12.8 -10.1 10.3 -10.1 -6.8 4.7 
Honduras -3.5 -8.5 8.6 -3.7 -10.5 12.0 -5.1 -11.2 10.6 
México 4.5 0.3 -0.3 -2.2 -4.5 6.4 -5.1 -7.4 6.4 
Nicaragua -22.5 -33.7 34.9 -24.6 -42.9 44.4 -27.2 -51.5 51.3 
Panamá 6.9 4.5 -4.9 4.4 -3.4 8.1 0.6 -2.4 3.8 
Paraguay -5.7 -6.8 5.7 -6.2 -5.3 9.8 -10.9 -10.0 10.3 
Perú 0.4 -3.2 3.3 -0.9 -3.7 5.2 -3.1 -5.3 8.4 
República 
Dominicana -4.9 -5.2 5.2 -2.8 -1.6 3.7 -4.4 -3.4 2.3 
Uruguay 4.1 -0.8 1.6 4.0 0.9 0.8 -1.0 -2.3 3.1 
Venezuela 5.3 1.4 -3.0 12.0 10.1 -4.9 2.2 -1.0 0.0 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

región la entrada de capital ascendió a más 
de un 5% del producto (véase el cuadro 
1.10). 

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

Al atenuarse la restricción externa, 
entre 1992 y 1994 se produjo una voluminosa 
entrada neta de recursos que permitió 

cubrir el creciente déficit comercial y en la 
cuenta corriente. En efecto, a partir de 1992 
el déficit comercial reaparece, el incremento 
de las importaciones duplica al de las ex-
portaciones y el déficit en cuenta corriente 
supera el 5% del PIB en nueve países (Boli-
via, Costa Rica, Guatemala, Haití, Honduras, 
México, Nicaragua, Paraguay y Perú), 
aunque en la mayoría el ingreso en la cuenta 
de capital compensa con creces ese dese-
quilibrio (véanse los cuadros 1.10 y 1.11). 

El cuantioso influjo neto de capital 
condujo a un aumento del gasto y del dé-
ficit en cuenta corriente, que los elevó a 
una magnitud incompatible con la estabi-
lidad macroeconômica, poniendo en duda 
la sostenibilidad del nivel de ahorro exter-
no. En varios países, la voluminosa 
afluencia de capital tuvo efectos no desea-
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Cuadro 1.12 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (14 PAÍSES): TASAS PASIVAS EQUIVALENTES 

EN DÓLARES EN MERCADOS NACIONALES DE CAPITAL3 

1990 1991 1992 1993 1994 
I 

1995 

II 

Argentina 138.0 -8.8 13.1 10.1 8.2 14.4 16.4 
Bolivia 8.4 12.2 12.4 12.1 12.1 13.1 15.4 
Brasil 6.4 30.2 40.8 27.0 54.6 30.7 45.9 
Chile 24.0 10.2 16.5 5.9 22.2 3.1 64.8 
Colombia 4.0 9.8 -1.4 14.8 26.0 6.0 33.5 
Costa Rica -0.4 -2.8 15.1 6.4 7.9 3.8 4.9 
Ecuador 0.2 -1.9 4.1 17.6 11.6 27.0 16.3 
El Salvador -11.4 15.5 -0.8 22.4 12.5 13.2 13.7 
Guatemala -1.7 22.7 6.2 1.9 12.8 3.1 
Honduras -50.1 8.6 4.9 -9.6 -12.8 25.2 3.0 
México 17.2 12.2 14.0 15.9 -8.5 -83.9 99.2 
Perú -33.8 83.0 12.7 8.8 24.1 -9.2 17.7 
Uruguay 0.4 10.9 9.1 10.3 9.0 9.2 12.5 
Venezuela 15.3 12.6 9.1 29.6 9.4 23.7 24.3 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional. 
aPromedio de valores trimestrales. 

dos en relación con el tipo de cambio y la 
oferta de dinero, y acentuó la vulnerabili-
dad de la economía ante cambios 
externos bruscos junto con afectar nega-
tivamente al sector de transables y 
desviar ingresos hacia el consumo de 
bienes importados en detrimento del 
ahorro interno. Los intentos por neutra-
lizar el efecto de la absorción de divisas 
en el ámbito monetario obligaron a man-
tener altas tasas de interés que 
dificultaron las inversiones productivas y 
dieron origen a procesos de arbitraje, todo 
lo cual limitó la autonomía de la política 
monetaria (véase el cuadro 1.12). 

La abundante oferta relativa de divi-
sas se traduce en una tendencia bastante 
generalizada a la revaluación de la mone-
da9 en una magnitud que en varios casos 
excedió el nivel razonable de incremento 
de la productividad neta, en comparación 
con los principales socios comerciales. 
Esto no sólo reduce la capacidad competi-
tiva de exportadores y productores de 
sustitutos de importaciones, sino que ade-
más obstaculiza una reestructuración 

productiva orientada a estimular la pro-
ducción de transables. 

El pago de intereses ha cobrado par-
ticular importancia en Honduras y 
Nicaragua, países en que superó el 6% del 
PIB en los últimos años. En Centroamérica, 
la brecha en cuenta corriente se acentuó, 
puesto que después de mantenerse en tor-
no al 8% del PIB en los años ochenta, entre 
1992 y 1994 alcanzó en promedio el 12.3% 
de éste. Como en general esta brecha se ha 
cubierto con recursos más bien volátiles, 
es prioritario que los países de esa subre-
gión tomen medidas que les permitan 
incrementar las exportaciones y el ahorro 
interno junto con facilitar la captación de 
recursos extemos más estables. 

En México, el incremento de los pasi-
vos externos, el elevado déficit en cuenta 
corriente y la dependencia del flujo de 
capital de corto plazo para equilibrar las 
cuentas macroeconômicas fueron configu-
rando en 1994 un entorno financiero 
sensible al clima de marcada incertidum-
bre política. Esto se vio agravado por una 
política monetaria expansiva, en un con-

9 Entre 1990 y 1994, la revaluación real superó el 5% anual en Argentina, Colombia, Ecuador y 
Uruguay. En el caso de Brasil tal revaluación ascendió en un solo año, el 1994, a 21%. 
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texto de pérdida de reservas y de leve 
desajuste en el sector público. Todos estos 
factores contribuyeron a la crisis que se 
desencadenó en diciembre de 1994. 

La renovada afluencia de recursos ex-
ternos a la región se reflejó en Argentina 
en un gran dinamismo de la economía, al 
que también contribuyó la apertura co-
mercial acelerada anterior al lanzamiento 
del plan de convertibilidad, muy exitoso 
en términos de reducción de la inflación. 
En un marco de tasas de inflación internas 
superiores a la internacional, la estabili-
dad nominal del tipo de cambio condujo a 
la apreciación de la moneda nacional e 
hizo necesario contar con un elevado 
ahorro externo. En 1995 y a consecuencia 
de la crisis mexicana, se produjo una 
severa contracción del crédito externo 
disponible hasta entonces, lo que dio 
origen a una situación recesiva y un 
marcado aumento del desempleo. 

D. EVOLUCIÓN DE LA 
SITUACIÓN FISCAL 

La crisis de las finanzas públicas en la gran 
mayoría de los países de la región fue uno 
de las aspectos más importantes de las 
conmociones económicas que sufrió la 
región en el decenio de 1980 (CEPAL, 
1992c). En la presente década se ha produ-
cido una situación diametralmente 
opuesta, por lo menos hasta 1994, ya que 
casi todas las economías han gozado de 
una relativa estabilidad, gracias a los no-
tables adelantos logrados a partir de 1991, 
sobre todo a consecuencia de los procesos 
de ajuste fiscal iniciados en los años ante-
riores, la generalización de las medidas de 
control presupuestario y la reanudación 
del financiamiento externo. 

1. La crisis fiscal de los años 
ochenta 

Una de las principales manifestaciones de 
la crisis fiscal de la década de 1980 fueron 
los graves problemas enfrentados por el 
sector público para su financiamiento, 
atribuibles al elevado déficit, agravado 

además por las recesiones y la carga de la 
deuda, y a la drástica reducción del finan-
ciamiento externo. Esta situación dio lugar 
a diversas combinaciones de financia-
miento inflacionario, a la suspensión del 
pago de los servicios de la deuda y a los 
ajustes fiscales aplicados por los gobiernos 
a lo largo de la década. 

La crisis fiscal obedece en gran medida 
a la situación específica de cada país, pero 
hay varios elementos comunes a todos 
ellos. Entre éstos cabe mencionar el eleva-
do déficit fiscal, las restricciones de la 
política tributaria, el rezago de las tarifas 
y el desfinanciamiento de las empresas 
públicas, las nuevas funciones que debie-
ron asumir los Estados, el vuelco de las 
transferencias netas de recursos externos, 
las dificultades para financiar el déficit fis-
cal y el profundo deterioro de la función 
pública. 

La difícil situación financiera de los 
gobiernos, que respondía tanto a la inesta-
bilidad de los ingresos como a la 
inflexibilidad de los gastos, había comen-
zado a gestarse mucho antes, pero en los 
años setenta quedó oculta por la gran dis-
ponibilidad de recursos externos que 
permitieron aplazar los imprescindibles 
ajustes fiscales. En cambio, en los años 
ochenta las economías latinoamericanas 
se enfrentaron a un entorno más complejo 
que el de épocas anteriores, caracterizado 
entre otros factores por la fragilidad y la 
apertura de los sistemas financieros, y las 
políticas cambiarías vulnerables. 

Una vez desencadenada la crisis de la 
deuda externa, la recesión contribuyó a 
acentuar la crisis fiscal, puesto que supuso 
una disminución de los ingresos fiscales y 
amplió considerablemente el déficit del 
sector público. El clima de incertidumbre 
predominante en muchos países, combi-
nado con la fuga de capitales, facilitó las 
actividades informales, lo que contribuyó 
a reducir aún más las bases tributarias. 

Cuando recién se inició la crisis, se 
produjo una baja de las entradas fiscales 
derivada de la recesión, que obligó a adop-
tar medidas tributarias tendientes a 
contrarrestar sus efectos. Además, en la 
mayoría de los casos las tarifas de los ser-
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vicios públicos mostraron un rezago du-
rante los procesos inflacionarios, que vino 
a acentuar los problemas financieros de las 
empresas públicas. La evolución de los 
ingresos corrientes del sector público fue 
muy variada, aunque en casi todos los 
casos registraron una marcada contrac-
ción; tanto es así que a fines de la década 
de crisis su nivel real era inferior al regis-
trado al comienzo del período en algunos 
países, mientras en otros reflejaban un alza 
significativa. Los factores que tuvieron 
mayor incidencia en la acentuada baja de 
los ingresos en algunos países fueron la 
recesión económica, el deterioro de los 
precios de exportación y el acelerado 
aumento de la inflación. La crisis genera-
lizada de comienzos del decenio redujo 
los ingresos fiscales de los países de la 
región en su conjunto, que recién en 1985 
superaron el nivel real alcanzado en 1980, 
en tanto que a fines del decenio las entra-
das del gobierno comenzaron a aumentar 
nuevamente, lo que contribuyó al logro de 
ajustes fiscales que hasta entonces resulta-
ban muy difíciles (véase el cuadro 1.13). 

Durante los años ochenta el gasto pú-
blico tuvo una notoria merma, en términos 
reales, en la mayoría de los países de la 
región, como consecuencia de los procesos 
de ajuste y pese al incremento de la carga 
financiera (CEPAL, 1992c). Algunos países 
(Argentina, Bolivia, Ecuador, Perú y Vene-
zuela) fueron reduciendo, aunque con 
altibajos, el nivel del gasto público real a lo 
largo de ese período, mientras en otros 
éste recuperó el nivel inicial después del 
primer proceso de ajuste, como ocurrió en 
Costa Rica, Guatemala, México y Uru-
guay. En Chile el gasto público pasó por 
períodos de expansión y contracción, y en 
1989 registraba un nivel prácticamente si-
milar al de comienzos de los años setenta, 
en tanto que en Brasil, Colombia y Para-
guay mostraba un evidente incremento. 

La carga financiera de la deuda públi-
ca externa aumentó a comienzos del 
decenio, a raíz del alza del tipo de cambio 
real y de la tasa de interés internacional 
predominante, a continuación de lo cual el 
costo de la deuda pública interna mostró 
un incremento pronunciado, atribuible a 

tasas de interés excepcionalmente altas. 
En un contexto de restricciones financieras 
externas e internas del sector público, la 
creciente carga de los intereses tendió a 
reducir los gastos primarios -corrientes y 
de capital- en mayor proporción que el 
total de gastos o bien a limitar su expan-
sión a un nivel inferior al de este último. 
Ante esta situación, los países optaron por 
recortes de gastos en áreas como la inver-
sión pública y el gasto social, lo que tuvo 
un alto costo en términos sociales (CEPAL, 
1994a). 

La moratoria del pago de los intereses 
de la deuda externa alivió temporalmente 
la restricción de los gastos primarios, aun-
que en muy pocos casos los redujeron 
efectivamente; en general, las restricciones 
financieras que forzaron al sector público 
a acogerse a una moratoria fueron de tal 
gravedad que también lo obligaron a re-
ducir los gastos primarios. 

Por otra parte, el vuelco de la transfe-
rencia neta de recursos no sólo forzó a 
realizar drásticos ajustes en las cuentas 
externas, sino que además, en la gran ma-
yoría de los países, modificó radicalmente 
el financiamiento del sector público, que 
se convirtió en el principal responsable de 
los pagos netos exigidos después de haber 
sido el principal receptor de esos recursos 
(Altimir y Devlin, 1994). La prolongada 
inestabilidad macroeconômica y la magni-
tud del ajuste derivado de las 
conmociones externas tuvieron amplias 
repercusiones en el comportamiento eco-
nómico y financiero del sector público. 

A medida que el ajuste se volvía más 
difícil, el financiamiento del déficit fiscal 
también iba adquiriendo una mayor com-
plejidad. A estas dificultades se sumó el 
hecho de que los gobiernos debieron asu-
mir gran parte de la deuda externa del 
sector privado en vista de la situación ge-
neralizada de insolvencia, otro efecto 
negativo de la crisis de la deuda externa, 
que se refleja en el ámbito de las cuentas 
públicas. Los bancos centrales de muchos 
países tuvieron que otorgar subsidios y 
proceder a reprogramaciones de la deuda 
bancaria interna, a fin de evitar el colapso 
del sistema financiero. 
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Cuadro 1.13 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: CRISIS FISCAL Y AJUSTE 

Primera Ajuste Segunda Ajuste 
País crisis crisis Situación 

fiscal Período T I G fiscal Período T I G a c t u a l 

Argentina 1981-1984 1985-1986: 4.6 3.7 0.9 1988-1990T1991-1994: 3.0 4.7 -1.7 Deterioro 

en 1995 

Bolivia 1983-1984 1986-1987: 14.1 15.2 -1.1 Se mantiene 

Brasil 1987-1989 1990-1991: 6.4 0.9 5.5 1992 1993-1994: 4.0 1.0 3.0 Deterioro 

en 1995 

Chile 1982-1985 1986-1989: 5.6 -3.1 8.6 Se mantiene 

Colombia 1981-1983 1984-1990: 7.4 5.6 1.8 Deterioro 
en 1995 

Costa Rica 1980 1981-1987: 6.1 4.1 2.0 1989-1990 1991-1993: 2.5 1.0 1.5 Deterioro en 
1994 y mejora 
en 1995 

Ecuador 1980-1983 1984-1985: 5.4 5.9 -0.5 1986-1987 1989-1994: 9.2 2.0 7.2 Deterioro 
en 1995 

El Salvador 1983-1984 1985-1988: 5.6 -2.1 7.7 1989-1992 1993-1994: 2.8 0.8 2.0 Continúa el 
ajuste 

Guatemala 1980-1984 1985-1988: 2.8 2.9 -0.1 1989-1990 1991-1992: 2.3 1.8 0.5 Continúa el 
ajuste 

Honduras 1980-1987 1990-1991: 4.0 2.7 1.3 1993-1994 Comienza 
nuevo ajuste 
en 1995 

México 1981-1987 1989-1994: 13.5 -0.2 13.7 Deterioro 
en 1995 

Nicaragua 1980-1990 1991-1994: 7.0 5.2 1.8 Sin cambios 
en 1995 

Panamá 1980-1984 1985-1986: 4.8 1.1 3.7 1987-1989 1990-1994: 6.2 7.5 -1.3 Sin cambios 
en 1995 

Perú 1980-1989 1990-1994: 3.9 5.3 -1.4 Deterioro 
en 1995 

República 
Dominicana 1980-1983 1984-1986: 2.3 3.2 -0.9 1987-1988 1989-1992: 4.5 0 4.5 Mejora en 

1995 

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

Venezuela 1987-1988 1989-1991: 4.9 0.8 4.1 1992-1994 Continúa el 
deterioro en 
1995 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
T: Magnitud total del ajuste fiscal, expresada como porcentaje del PIB. 
I: Ajuste de los ingresos corrientes, expresado como porcentaje del PIB. 
G: Ajuste de los gastos totales (negativo cuando hubo aumento), expresado como porcentaje del PIB. 
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Recuadro 1.2 
AJUSTES FISCALES "TRANSITORIOS" Y "PERMANENTES" 

¿Cómo saber si un ajuste fiscal es transitorio 
o permanente? Para determinarlo, habría 
que analizar si, antes de que éste se inicie, los 
agentes consideran que las medidas de ajuste 
se revertirán, ya sea por razones técnicas o 
políticas, caso en el cual se puede hablar de 
ajuste transitorio {"T"). Si, de lo contrario, los 
agentes aceptan el cambio de régimen 
impuesto por eJ ajuste y comienzan a actuar 
de conformidad con las nuevas reglas, cabe 
hablar de ajuste permanente ("P"). 

En principio, los ajustes de tipo "T" se 
centran en el cumplimiento de ciertas metas 
a corto plazo, por lo general de conformidad 
con compromisos internacionales asumidos 
por et gobierno. En tal caso, las autoridades 
económicas se enfrentan a la imposibilidad 
de aumentar la carga tributaria a corto plazo 
y de cubrir déficit mediante la reducción de 
gastos públicos (corrientes y de capital) en 
forma prácticamente indiscriminada. Los 
ajustes de esta índole son ineficaces, porque 
suponen una absorción real de recursos con 
el único objeto de que los encargados de la 
gestión económica "ganen tiempo". 
Además, podrían considerarse espúreos, 
porque no se basan en una clara distinción 
entre las diversas medidas que se adoptan 
con el objeto de reducir el déficit corriente, 
aun à sabiendas que su disminución puede 
ser pasajera. 

Él ejemplo más adecuado de medidas 
adoptadas en el marco de ajustes fiscales 
inadecuados (transitorios) son las que se 
relacionan con el gasto. Ilntre otras cabe 
mencionar las siguientes: i) política salarial 
destinada a reducir, en forma drástica o 
lendoncial, las remuneraciones reales de los 
funcionarios públicos o de algunas 
categorías en particular como los profesores, 
el personal médico y paramédico, los 
jubilados y las fuerzas del orden; 
ii) postergación del cumplimiento de 
compromisos de aumento de los salarios 
adquiridos en negociaciones laborales 
anteriores, lo que también puede afectara los 
jubilados y los funcionarios de los sectores 
de educación y salud, entro otros; 
iii) suspensión de obras y recortes en 
programas de inversión pública, ya sea de 
construcción de la infraestructura necesaria 
para determinadas actividades productivas 

(mantenimiento y construcción de 
carreteras, puentes,'puertos, aeropuertos, 
etc.) o en área social (mantenimiento y 
construcción de escuelas y hospitales, etc.); 
iv) atraso en el pago a los empleados 
públicos, los proveedores del Estado o 
contratistas de obras públicas. 

Aunque la reanudación del financiamiento 
externo facilitó la consolidación de los 
ajustes fiscales a comienzos de los años 
noventa, en varios casos la afluencia de 
recursos superó los valores tendenciales de 
dicho financiamiento y se observó una 
marcada preferencia por las colocaciones a 
corto plazo, lo que acentuó la vulnerabilidad 
fiscal. En una economía que crece a nivel 
superior al producto potencial en virtud de 
una gran afluencia de capitales externos de 
corto plazo el sector público puede 
mantenerse en un punto de equilibrio o 
registrar un superávit, gracias a la 
recaudación tributaria derivada de ese 
crecimiento. Desde un punto de vista de las 
tendencias, si el sector público no ahorra esos 
recursos de origen cíclico y, por el contrario, 
los destina a gastos corrientes, se producirá 
un desajuste con respecto a los rubros menos 
variables del presupuesto; por lo tanto, el 
sector público se verá obligado a un costoso 
ajuste en su nivel de gasto, una ve2 que la 
entrada de recursos recupere sus valores 
tendenciales. 

Los ajustes fiscales permanentes o irrever-
sibles no adolecen de importantes 
inconsistencias temporales atribuibles a 
consideraciones de orden técnico. Por lo 
general, consisten en una combinación de 
reducciones de gastos e incremento de los 
ingresos, que responden a una lógica presu-
puesta ria de mediano plazo. Además, en este 
caso la racionalización de los gastos no 
responde exclusivamente a la contracción de 
los gastos, sino también una redefinición de 
las funciones. Este tipo de ajuste cuenta con 
un mayor respaldo político, que puede 
provenir del mandato otorgado a las 
autoridades en una elección o de procesos de 
concertación entre grupos representativos de 
la opinión pública. Por consiguiente, existen 
menos posibilidades de que las autoridades 
se vean obligadas a no cumplir con 
compromisos debido a diversas presiones. 

Fuente CLPAt., fíala/tu'  prelimimn <fr  la economía ¡Ir  Amerita  lãtma y el Caribe, J'JÍ>5 (UVCï.l!W2-P1, Santiago de Chile, 
1 W Publu ación de las \aciorWi Unidas, N ' de venta S 95 LICI.18 
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En tales circunstancias, los bancos cen-
trales se convirtieron en la única fuente de 
financiamiento de la mayoría de los go-
biernos de la región. Para ello se vieron 
obligados a recurrir a la emisión, cuyo 
efecto negativo en lo que respecta al equi-
librio macroeconômico sólo se 
contrarrestó parcialmente mediante ins-
trumentos monetarios y se tradujo, sobre 
todo, en pronunciadas alzas de los precios 
internos. Por consiguiente, los gobiernos 
se financiaron -en distintas proporciones-
mediante el "impuesto inflación", cuya 
recaudación en algunos países superó el 
10% del PIB. Sin embargo, la utilización de 
este mecanismo también representó un fi-
nanciamiento inestable, en marcos de gran 
debilidad del aparato fiscal y de amplios 
desequilibrios macroeconômicos.10 En 
cambio, las economías con inflación mo-
derada contaron con un ingreso reducido 
por dicha vía, pero previsible y estable, 
que no alteró mayormente el desempeño 
macroeconômico global. 

2. La situación fiscal en los años 
noventa 

Los procesos de ajuste fiscal de gran mag-
nitud que se vieron forzados a realizar los 
países de América Latina para hacer frente 
a la crisis de las finanzas públicas se inicia-
ron en la primera mitad del decenio de 
1980, el período de mayor intensidad de la 
crisis de la deuda externa. Los ajustes per-
mitieron una reducción del déficit fiscal de 
cinco a seis puntos del producto en la ma-
yoría de los países de la región. Salvo 
contadas excepciones, no dieron resulta-
dos satisfactorios, debido a que las 
condiciones externas seguían siendo ad-
versas. 

Por lo tanto, pocos años después hubo 
que iniciar nuevos procesos de ajuste, que 
se prolongaron hasta comienzos de la dé-
cada de 1990. En esta oportunidad, la 
disminución de la brecha externa y la re-
activación del crecimiento permitieron 

lograr resultados más favorables, por lo 
que el déficit fiscal disminuyó alrededor 
de tres puntos del PIB. En ambas oportuni-
dades los ajustes fiscales han incluido 
tanto aumentos de ingresos como contrac-
ción de gastos. En general, los ajustes 
típicos de los años ochenta supusieron un 
incremento de ingresos de todas las fuen-
tes disponibles. Destacan en particular el 
aumento del ahorro de las empresas públi-
cas en Argentina, Colombia, Costa Rica y 
Chile; el de los impuestos indirectos al 
petróleo en Ecuador; el de los aportes a la 
seguridad social en Argentina y Uruguay, 
y la mayor presión tributaria de los gobier-
nos locales en Colombia y Uruguay. Los 
ajustes de los años noventa afectaron a un 
menor número de países, fueron menos 
intensos y se basaron en mayor medida en 
el aumento de la recaudación tributaria 
proveniente del crecimiento de la activi-
dad económica, lo que permitió mitigar la 
restricción de los gastos, cuyo nivel ya 
había descendido considerablemente 
debido a los ajustes de la década anterior. 

Los ingresos fiscales aumentaron en la 
mayoría de los países de la región en el 
decenio de 1990 (véase el cuadro 1-13). En 
diez países (Argentina, Chile, Colombia, 
El Salvador, Nicaragua, Panamá, Para-
guay, Perú, República Dominicana y 
Uruguay) registraron un nivel real que 
superaba en un 25% o más el registrado en 
1980. En particular, en Brasil mostraron 
una significativa recuperación a partir de 
1993, después de la contracción sufrida en 
1991-1992. En estos casos, el incremento de 
los ingresos fiscales se debió tanto a una 
mayor recaudación tributaria como al au-
mento de las entradas de las empresas 
públicas; en algunos de ellos, también res-
pondió a los ingresos extraordinarios 
procedentes de las privatizaciones. 

Como consecuencia del ajuste, duran-
te los años ochenta el gasto público 
disminuyó notablemente, en términos reales, 
en la mayoría de los países de la región, 
pero en el decenio actual esa tendencia 

ío Por otra parte, el "impuesto inflación" percibido en primera instancia por el banco central ha 
constituido un recurso para financiar déficit cuasifiscales ocultos en las cuentas del organismo 
emisor. 
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comenzó a invertirse. De hecho, en 1994 
alcanzó el nivel más alto que se haya regis-
trado en términos históricos en nueve 
países (Argentina, Bolivia, Chile, Colom-
bia, Costa Rica, Paraguay, República 
Dominicana, Uruguay y Venezuela), y en 
Honduras ocurrió lo mismo en 1993. En 
cambio, en Brasil el gasto total creció du-
rante la década pasada; en 1987 llegó a su 
punto máximo, para luego iniciar una baja 
sostenida en todos los años posteriores, 
con la excepción de 1992. En la mayoría de 
los restantes países de la región, el gasto 
también ha mostrado una recuperación 
significativa en los últimos años, aunque 
el correspondiente a 1994 es inferior al de 
principios del decenio de 1980. 

La reanudación del crédito externo y 
del crecimiento y la estabilidad de precios, 
que caracterizaron la economía latinoame-
ricana en el período 1990-1994 también 
contribuyeron al mejor desempeño fiscal. 
La posibilidad de financiamiento volunta-
rio en los mercados internacionales 
aumentó los márgenes del endeudamien-
to interno junto con reducir sus costos. Por 
otra parte, debido a la apreciación cambia-
ria, vinculada también al ingreso de 
capitales y a la acumulación de reservas, 
disminuyó la carga real que representaba 
el pago de intereses de la deuda externa 
para los presupuestos públicos. Los ingresos 
tributarios respondieron elásticamente a 
la aceleración de la actividad; la recauda-
ción tributaria mejoró gracias al descenso 
de las tasas internas de interés, derivado 
de la baja de las tasas internacionales y del 
fin del racionamiento de los créditos que 
afectaba a muchos países de la región, al 
que vino a sumarse el mayor crecimiento 
de la producción. La baja de la inflación 
fue otro elemento que incidió en el aumen-
to de la recaudación real. 

Todos estos factores contribuyeron a 
configurar una nueva situación en el ám-
bito fiscal. Además, cabe destacar por sus 
efectos en ese ámbito las consecuencias en 
diversas áreas del sector público de las 
reformas estructurales que, como se sa-
be, han sido muy variadas y de amplio 
alcance. Entre ellas destacan la reformu-
lación de distintos aspectos de la política 

tributaria, que pasó a centrarse en los im-
puestos al consumo, en la ampliación de la 
base imponible y la reducción de las alí-
cuotas; la disminución de los aranceles 
aduaneros, y el perfeccionamiento de los 
instrumentos de fiscalización tributaria 
desde el punto de vista jurídico y adminis-
trativo. Otro aspecto importante de las 
reformas estructurales fue la venta de em-
presas públicas y la extensión de las 
privatizaciones de servicios públicos. 
Además, se profundizó la descentraliza-
ción y se redimensionaron las 
instituciones de la administración pública. 
Junto con la aceleración del proceso de 
privatización de los sistemas de seguro 
social (médico y previsional), los países 
adoptaron políticas destinadas a realzar la 
eficacia y la equidad del gasto social. 

En síntesis, entre los años ochenta y 
noventa se produjeron importantes 
cambios en los principales componen-
tes de las cuentas públicas de los países 
de la región. Asimismo, aunque la evo-
lución de los países es disímil en la 
última etapa (1991-1994) se observa una 
tendencia generalizada a la reducción 
del desequilibrio fiscal (véase el cuadro 
1-14). 

E. EL DESEMPEÑO ECONÓMICO 
EN TÉRMINOS DE EMPLEO 

Y EQUIDAD 

El crecimiento registrado por América 
Latina y el Caribe en el período de la 
posguerra implicó una creación dinámica 
de empleos y una radical transformación 
de la fuerza de trabajo que aumentaba a 
razón de un 2.5% anual. La rápida urbani-
zación redujo la población activa 
empleada en el sector agrícola de un 55% 
del total en 1950 a un 32% en 1980. El 
empleo generado por el sector formal 
urbano se expandió a un 4% anual, pero 
este incremento resultó insuficiente para 
absorber a los nuevos integrantes de la 
fuerza de trabajo urbana, cuyo nivel de 
subutilización (desocupación o empleo en 
actividades informales) se mantuvo en 
torno al 30% (Tokman, 1991). 
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Cuadro 1.14 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: BALANCE DEL SECTOR PÚBLICO 

A PRECIOS CORRIENTES3 

(Porcentaje  del PIB) 

Nivelb 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 

Argentina SPNFN 
SP 

-5.5 b -9.6 -10.6 -10.5 -8.3 -4.3 -3.3 -5.3 -8.2 -3.7 -3.8 -1.6 -0.1 
-0.9 

-0.1 
-0.3 

-0.4 
-0.7 

Bolivia SPNF -7.8 -7.6 -14.2 -17.9 -26.6 -10.9 -3.1 -7.3 -5.8 . -4.8 -3.9 -3.7 -4.8 -5.8 -4.2 
Brasil SPC -1.6 -3.2 -4.1 -4.1 -3.4 -4.2 -3.6 -5.7 -4.8 -6.9 1.2 -0.2 -2.8 -1.3 1.2 
Chile GC 6.5 2.8 -3.4 -2.6 -2.9 -3.8 -0.8 1.9 1.7 2.8 3.5 2.4 2.8 2.0 2.0 
Colombia SPNF -2.6 -5.3 -6.0 -7.6 -6.3 -4.0 -0.3 -1.9 -2.2 -1.9 -0.6 0 -0.2 0.3 2.6 
Costa Rica GC -8.1 -3.5 -2.6 -4.3 -3.1 -2.0 -3.4 -2.0 -2.5 -4.1 -4.4 -3.1 -1.9 -1.9 -7.0 

SPNF -1.7 -1.8 0.0 0.1 0.0 -2.5 -0.1 0.7 0.6 -6.9 
Ecuador SPNF -7.4 -8.5 -7.2 -5.2 -1.2 0.2 -3.7 -9.6 -5.3 -1.6 0.6 -1.0 -1.7 -0.4 -0.2 
El Salvador GC -5.3 -6.6 -7.0 -8.8 -5.8 -3.8 -2.8 -3.8 -3.2 -4.9 -3.6 -5.2 -5.2 -3.3 -2.1 
Guatemala GC -4.7 -7.4 -4.7 -3.3 -3.8 -1.8 -1.9 -2.4 -2.4 -3.8 -2.3 -0.1 -0.5 -1.5 -1.5 
Honduras GC -8.7 -8.1 -13.0 -10.9 -12.3 -9.8 -8.7 -8.1 -6.9 -7.4 -6.4 -3.3 -4.9 -9.3 -5.2 
México GC 

SP 
-3.2 -7.0 -12.9 -8.6 -7.7 -8.2 -13.2 -14.3 -9.7 -5.1 -2.8 -3.5 

-0.2 
4.8 
1.6 

0.8 
0.4 

-0.4 
-0.8 

Nicaragua GC -9.3 -11.7 -13.2 -28.7 -23.6 -22.4 -17.3 -16.6 -26.6 -6.7 -17.1 -7.5 -7.6 -7.3 -9.7 
Panamá GC -9.3 -7.8 -12.9 -5.7 -6.7 -2.1 -1.9 -4.5 5.3 7.0 -0.7 -2.7 -1.4 -0.4 -0.8 
Paraguay GC 0.3 -2.2 -0.1 -2.0 -2.5 -1.2 1.0 -0.2 0.7 1.5 3.0 4.4 -0.1 -0.7 0.8 
Perú GC -2.4 -4.0 -3.2 -7.5 -4.4 -2.2 -3.7 -5.7 -2.5 -4.2 -2.5 -1.4 -1.4 -1.6 2.1 
República 
Dominicana GC -2.9 -2.3 -3.1 -2.8 -0.9 -1.5 -0.5 -2.2 -1.6 -0.1 0.3 2.8 2.9 -0.4 -1.1 
Uruguay GC 0.0 -1.5 -9.1 -3.9 -5.2 -2.9 -1.2 0.1 -2.0 -3.4 -0.1 0.4 0.3 -1.1 -2.3 

SPC 1.1 -1.8 -11.1 -4.0 -4.5 -2.3 -0.7 -0.9 -4.5 -6.1 -2.5 0.0 0.5 -1.5 -3.0 
Venezuela GC -0.2 2.8 -1.1 -2.0 2.5 2.3 -0.5 -5.0 -6.2 -1.0 -2.1 2.8 -3.6 -3.4 6.5 

SPNF -2.4 6.8 3.2 -5.3 -4.4 -8.6 -1.1 0.2 0.2 -5.8 -3.5 -13.8 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a El signo (-) indica déficit. En este cuadro se utilizan las siguientes abreviaturas: SPNFN = sector público no 

financiero nacional. SPNF = sector público no financiero. SP = se refiere a la situación hipotética que se habría dado 
si no se hubieran computado los ingresos de privatización. SPC = sector público consolidado. GC = gobierno central. 

La existencia de amplios sectores de la 
población urbana dedicados a actividades 
informales y de una numerosa fuerza de 
trabajo de baja productividad en la agri-
cultura campesina contribuyeron a que 
muchos países de América Latina y el Ca-
ribe figuren entre los que presentan una 
mayor desigualdad de ingresos en el mun-
do en desarrollo. Tanto en las zonas 
urbanas como en las rurales, las desigual-
dades de ingreso fuertemente arraigadas 
obedecen a marcadas diferencias en el ni-
vel de educación y a la segmentación de 
los mercados de trabajo y de crédito, así 

como a profundas desigualdades en el ac-
ceso a la tierra. 

Por lo tanto, al culminar en 1980 el 
largo período de crecimiento hacia aden-
tro, la mayoría de los países de la región 
presentaba una distribución del ingreso 
caracterizada por una mayor desigualdad 
que la imperante en los años sesenta o 
principios de los setenta.11 

Sin embargo, debido al crecimiento 
económico y a la modernización de ciertos 
segmentos del sector agrícola, la pobreza 
absoluta, en la que se encontraba alrededor 
del 40% de los hogares latinoamericanos y 

il La única excepción a esta regla es lo sucedido en Venezuela entre 1970 y 1980, a la que quizá se 
puedan agregar Colombia y México, dependiendo de cuán comparables sean los datos (Altimir, 
1994). 
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caribeños en 1970, había tendido a decre-
cer en los años setenta. Este fenómeno fue 
bastante generalizado en las áreas rurales, 
pero no ocurrió lo mismo en las zonas 
urbanas, debido a diferencias entre unas y 
otras en lo que respecta al ritmo de creci-
miento y la generación de empleo, y la 
desigual evolución de la distribución de 
los ingresos (Altimir, 1994). 

1. Costo distributivo de la crisis y los 
ajustes 

Durante el período de crisis y ajustes de 
los años ochenta se rompió el frágil equili-
brio del empleo que se había conseguido 
mantener en la etapa anterior de creci-
miento. Los salarios reales disminuyeron, 
el desempleo abierto se expandió y au-
mentó la proporción de empleos en 
segmentos de menor productividad me-
dia. En términos generales, la fuerza de 
trabajo urbana de la región empleada en 
sectores caracterizados por la subutiliza-
ción de su capacidad creció a un ritmo 
medio de 5% anual. En cambio, el empleo 
en actividades formales se expandió a la 
mitad de esa tasa; la mayor parte de ese 
aumento provino de las pequeñas empre-
sas y, en cierta medida, del sector público 
(véase el gráfico 1.2). 

A raíz de esta evolución de los merca-
dos de trabajo, a la que en algunos casos se 
sumaron los efectos de la aceleración de la 
inflación y el incremento de las ganancias 
de capital derivadas de la especulación 
financiera o una rápida desregulación, la 
concentración del ingreso se acentuó aún 
más durante la crisis y los procesos de 
ajuste de los años ochenta. En casi todos 
los países de la región se produjo una re-
distribución del ingreso de gran alcance 
durante esa década, al final de la cual éstos 
presentaban mayores índices de desigual-
dad que antes de la crisis. Sólo Colombia 
y Uruguay llegaron a fines de los años 
ochenta con una desigualdad de ingresos 
similar o inferior a la de comienzos del 
decenio. 

La recuperación posterior al ajuste 
externo sólo mitigó la desigualdad en un 
par de países, precisamente Colombia y 

Uruguay, en tanto que en los demás se 
mantuvo o se acentuó más aún. 

Los países que, luego de recuperarse 
del ajuste externo, volvieron a sumirse en 
la recesión debido a persistentes desajus-
tes internos y al fracaso de los intentos de 
estabilización, sufrieron un nuevo deterio-
ro de su situación distributiva. En algunos, 
Argentina entre otros, en los que poste-
riormente se logró estabilizar una 
inflación de grandes proporciones con la 
consiguiente recuperación del nivel de ac-
tividad, la distribución del ingreso 
registró un mejoramiento parcial (véase el 
cuadro 1.15). 

La acentuación de la desigualdad y la 
caída del ingreso por habitante durante el 
primer quinquenio de los años ochenta 
condujeron a un notable aumento de la 
pobreza urbana, situación que sólo en 
unos pocos casos se pudo revertir gracias 
a los procesos de estabilización y recupe-
ración posteriores. En 1990 un 39% de los 
hogares de la región se encontraba por 
debajo del umbral de pobreza, lo que se 
compara con un 35% en 1980. El agrava-
miento de la pobreza fue mucho más 
marcado en las áreas urbanas, en las que 
aumentó de un 25% a un 34% de los hoga-
res en dicho período (CEPAL, 1995f). 

2. La generación de empleo y la 
equidad en la nueva etapa 

de crecimiento 

En los países que consiguieron corregir los 
principales desequilibrios, la recupera-
ción se basó en una primera etapa en una 
mayor utilización de la capacidad instala-
da, sin que necesariamente se produjeran 
cambios importantes en la combinación 
del uso de los factores de producción. En 
consecuencia, el crecimiento del producto 
se tradujo en buena medida en un aumen-
to de la demanda de mano de obra, por lo 
que las tasas de desempleo se redujeron y 
la expansión relativa de los sectores de 
baja productividad media comenzó abajar 
o bien se estancó. Por otra parte, los sala-
rios reales volvieron a subir en el contexto 
de una menor inflación y una mayor de-
manda de mano de obra. 
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Gráfico 1-2 
A M É R I C A L A T I N A Y EL C A R I B E : U T I L I Z A C I Ó N D E L A F U E R Z A D E T R A B A J O 

(Millones  de personas) 

Fuente: CEPAL, sobra la base de cifras del Programa Regional del Empleo para 
América Latina y el Caribe (PREALC). 



ESTABILIDAD  Y CRECIMIENTO 37 

Cuadro 1.15 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: INDICADORES DE BIENESTAR EN LA DÉCADA DE 1980 Y 

A COMIENZOS DE LOS AÑOS NOVENTA 

Ingreso Pobreza (% hogares) Concentración Utilización Salario Gasto 
p a j s real del ingreso en de la fuepa f e a | social 

per cápita áreas urbanas laboral ("indices) per cápita 
(índices) Nacional Urbana (Gini)a (índices) (índices) 

I. Países con ingreso per cápita superior al de antes de la crisis 
Colombia 
1980 100 39 36 0.518 100 100 100 
1986 105 38 36 0.455 92 120 109 
1990 112 35 0.450 99 118 117 
1992 113 38 0.454 96 116 128 
1994 121 94 122 
Costa Rica 
1981 100 22 16 0.328 100 100 100 
1990 103 24 22 0.345 103 98 112 
1992 110 25 25 0.362 106 97 96° 
1994 116 97 112 

Chile 
1981 100 100 100 100 
1987 90 39 38 0.485 100 87 85 
1990 103 33 33 0.471 108 96 82 
1992 111 28 28 0.474 110 106 97 
1994 118 24 24 0.479 106 114 

Uruguay 
1981 100 11 9 0.379 100 100 
1990 90 12 0.353 85 101 
1992 101 8 0.301 91 118c 

1994 108 96 

II. Países con ingreso per cápita inferior al de antes de la crisis 
Argentina 
1980 100 9 5 d 0.365 d 100 100 100 
1990 72 K 0.423 d 88 77 75 
1992 85 10d 0.408 d 85 79 89 
1994 95 72 78 
Brasil 
1979 100 39 30 0.493 100 100 100e 

1990 98 43 39 0.535 94 116 125 
1994 100 85 108 
México 
1981 100 100 100 100 
1984 88 34 28 0.321 96 72 66 
1989 83 39 34 0.424 86 73 59 
1992 88 36 30 0.414 86 86 74 c 
1994 88 82 97 
Panamá 
1979 100 36 31 0.399 100 
1989 93 38 34 0.460 114 
1991 85 36 34 0.448 111 
1994 90 112 

Perú 
1979 100 46 35 100 I00e 

1990 72 44 40 
1994 81 56 

Venezuela 
1981 100 22 18 0.306 100 100 100 
1990 75 34 33 0.378 93 48 65 
1992 76 33 32 0.380 94 47 
1994 70 85 36 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a Calculado sobre la base de la distribución del ingreso per cápita entre hogares por deciles. Porcentaje de la fuerza 

laboral no agrícola empleada en actividades formales. c 1991. d Área metropolitana (Gran Buenos Aires). 
e 1980. 
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Sin embargo, una vez que se llegó a 
utilizar más plenamente la capacidad ins-
talada comenzaron a quedar de manifiesto 
tanto los riesgos que implican las reformas 
estructurales como las posibilidades que 
ofrecen en términos del mercado de 
trabajo. 

Los peligros que encierran los proce-
sos de transformación en curso en lo que 
respecta al empleo y los ingresos laborales 
en el contexto de los procesos de transfor-
mación son esencialmente los siguientes: 

- posibilidad de que medidas como la 
apertura comercial y la reducción del apa-
rato del Estado, entre otras, provoquen 
una pérdida importante de empleos en 
actividades que, de no contar con apoyo 
para su reestructuración, dejan de ser via-
bles; 

- posibilidad de que el incremento 
de la competitividad internacional de 
las actividades dinámicas se base en el 
empleo de técnicas que suponen un uso 
poco intensivo de mano de obra, lo que 
limitaría la generación de empleo di-
recto; 

- posibilidad de que, además de lo 
anterior, la mayor parte de los nuevos 
empleos se concentren en actividades 
poco productivas, lo que seguiría dejan-
do a amplios sectores de la fuerza de 
trabajo al margen de los procesos de moder-
nización; 

- posibilidad de que la demanda de 
personal con calificaciones específicas (o 
incluso de mayor calidad, en un mismo 
nivel de calificación o educación) sea 
superior a la oferta, lo que daría origen a 
grandes diferencias salariales en cada 
estrato y aun dentro de un mismo estrato, 
por períodos prolongados; 

- posibilidad de que en las ramas de 
actividad más dinámicas no haya una 
correlación entre productividad y sala-
rios, debido a factores tecnológicos y 
sociopolíticos, lo que redundaría en una 
distribución asimétrica del ingreso. 

En todos estos casos, se puede dar 
una tendencia a la polarización y la 
marginación de ciertos grupos, que se 
refleje en un deterioro de su situación 
en el mercado de trabajo. Algunos de 

estos riesgos son inherentes a una primera 
etapa de los procesos de transformación, 
en el que ciertas actividades dejan de ser 
viables pero aún no surgen nuevos seg-
mentos que compensen las pérdidas de 
empleos e ingresos. Por lo tanto, muchos 
autores reconocen que el mercado de tra-
bajo sufre una evidente crisis en la etapa 
de transición (García, 1993; Banco Mun-
dial, 1995). 

Por otra parte, la transformación de la 
modalidad de desarrollo ofrece posibili-
dades de generación de empleos 
productivos y de aumento de las remune-
raciones, como consecuencia de la 
aceleración del crecimiento que trae apa-
rejada la competitividad internacional. 
Hay una relación directa entre la expan-
sión de los sectores competitivos en el 
plano internacional y la creación directa 
de empleos; cuanto más estrecha sea su 
vinculación con otras actividades del sis-
tema productivo mayor será también la 
generación indirecta de empleos en todo 
el sistema. Por otra parte, las empresas 
de los sectores competitivos a nivel inter-
nacional se ven obligadas a introducir 
constantes cambios en su estructura y su 
sistema productivo, lo que implica una 
incorporación cada vez mayor de tecno-
logía y de mano de obra calificada. En la 
medida en que la demanda de estos fac-
tores sea creciente y sostenida, 
aumentará la oferta de trabajadores cali-
ficados, lo que a la larga hará posible 
una reducción de las diferencias salaria-
les y elevará los niveles medios de los 
salarios reales. El aumento de la pro-
ductividad es otro elemento que 
posibilita el alza de los salarios en un 
entorno competitivo. 

No todos los países de la región han 
aprovechado por igual estas oportunida-
des. Incluso en los casos de un alto 
crecimiento basado en las exportaciones, 
la generación de empleo no se concentró 
en los sectores exportadores -aunque en 
éstos surgieron polos generadores de un 
gran volumen de empleos, como la maqui-
la y algunas actividades agropecuarias-, 
sino en la producción de bienes y servicios 
no transables (Pollack, 1993). 
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Los factores de riesgo mencionados 
han sido, hasta ahora, los más destacados 
en la región. En los primeros años de la 
actual década se observó una débil rela-
ción entre crecimiento y generación de 
empleo. Sólo en algunos casos la mayor 
tasa de crecimiento se tradujo en reduccio-
nes de la tasa de desempleo; en otros, se 
registro incluso una ampliación del de-
sempleo abierto. A la vez, la mayor parte 
de los nuevos puestos de trabajo siguen 
proviniendo de los sectores con niveles de 
productividad y de remuneraciones más 
bajos, en tanto que la participación de las 
actividades formales -grandes empresas 
privadas y sector público- en el empleo ha 
disminuido (OIT, 1994 y 1995) (véase el 
gráfico 1.2). 

La desigual influencia de los factores 
de riesgo en la situación laboral y el poten-
cial de transformación productiva en los 
distintos países, así como la etapa de ese 
proceso en que se encuentran, han dado 
origen a una serie de diferencias. En 1994, 
la situación de unos pocos países (Chile, 
Colombia) muestra una mejoría con res-
pecto a la de 1980, tanto en el desempleo 
urbano como en los salarios reales. En 
otros países (Brasil, Costa Rica, México) el 
desempleo se redujo y los salarios reales 
de las actividades formales recuperaron el 
nivel anterior (véase el cuadro 1.16). Sola-
mente Bolivia registró una declinación 
de la tasa de desempleo urbano y una baja 
simultánea de los salarios. También se da 
el caso de varios países (Argentina, Ecua-
dor, Nicaragua, Perú y Venezuela) en que 
el mayor nivel de desempleo coincide con 
salarios reales más bajos, en el mejor de los 
casos similares a los de 1980, mientras que 
sólo en Panamá se produjo un aumento de 
estos salarios en el sector moderno en un 
contexto de mayor desempleo. 

Así como la situación laboral no se 
limita al empleo y los salarios en el sector 
formal, la subutilización de la fuerza de 
trabajo tampoco se circunscribe al desem-
pleo abierto. Las variadas formas que 
asume el subempleo en el sector informal 
son un reflejo de la precariedad de la es-
tructura del empleo, que se agudizó en los 
años ochenta y aún no ha disminuido. En 

el período considerado se observa un au-
mento proporcional de las ocupaciones de 
menor productividad media, unido a una 
baja comparativa del ingreso de los traba-
jadores por cuenta propia, especialmente 
de los que no son ni profesionales ni técni-
cos (CEPAL, 1995f). 

Aunque el nivel de educación de los 
integrantes de la fuerza laboral siguió au-
mentando, la insuficiente demanda de 
personal capacitado en los años ochenta 
condujo a una reducción de sus remune-
raciones en comparación con los salarios 
de los trabajadores menos preparados. En 
los años noventa esa tendencia parece ha-
berse revertido, al menos en algunos 
países y en lo que respecta a los profesio-
nales universitarios. 

En muchos casos, disminuyó la de-
manda de personal con determinadas 
calificaciones, empleado anteriormente en 
actividades que iban perdiendo importan-
cia, y a la vez aumentó la demanda de 
especialistas en disciplinas más necesarias 
en sectores en expansión. La combinación 
de estos dos fenómenos modificó la es-
tructura de los salarios por actividad en 
una magnitud difícil de determinar. 

Estos cambios, que afectan la distribu-
ción de los ingresos, son un reflejo de 
numerosos factores: de los bruscos cam-
bios externos, del ajuste macroeconômico, 
de los ajustes fallidos y la aceleración de la 
inflación, de las reformas estructurales y 
de los procesos de reestructuración mi-
croeconómica en curso. Por tal motivo, 
resulta difícil determinar claramente en 
qué medida ha incidido cada uno de ellos 
en la distribución del ingreso y el empleo. 
Lo que sí se puede hacer es analizar las 
situaciones que se conforman una vez fi-
nalizada la etapa de recuperación de las 
economías, cuando ya están funcionando 
con un alto nivel de aprovechamiento de 
la capacidad productiva, en el nuevo con-
texto macroeconômico y regulatorio, y de 
acuerdo con la modalidad de desarrollo 
emergente. 

Colombia y Uruguay son los únicos 
países en los que la desigualdad se redujo 
en comparación con el nivel registrado an-
tes del comienzo de la crisis. Chile, país en 
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Cuadro 1.16 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: COMPARACIÓN DE LOS SALARIOS 

MEDIOS REALES Y DEL DESEMPLEO URBANO 
ABIERTO 1980-1994 

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

Peor Mejor 

Mejor Panamá3 Chile Mejor 
Colombia 

Igual Guatemala Brasil Igual 
Paraguay Costa Rica 
Uruguay México 

Peor Argentina Bolivia 
Ecuadorb 

Nicaragua 
Perú 
Venezuela13 

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales de los países. 
a En el caso de los salarios se compararon los valores de 1980 y 1993. 
b Debido a la falta de datos, se compararon los salarios mínimos de los años correspondientes. 

que el proceso de transformación muestra 
un alto grado de avance y que ha iniciado 
una trayectoria de crecimiento sostenido, 
presentó al término de la crisis una desi-
gualdad igual o más acentuada,12 que sólo 
se ha reducido parcialmente en la última 
fase de crecimiento. Por último, en Costa 
Rica se observa un gradual deterioro de la 
equidad en el ámbito distributivo (véase el 
cuadro 1.15). Sin embargo, este grupo de 
países muestra -con la excepción de Uru-
guay- un nivel similar o mayor de 
utilización de la fuerza de trabajo urbana, 
y salarios reales iguales o superiores. 

Después del ajuste, el control de la 
inflación y la adopción de reformas, 
Argentina y México presentaban en 1992 
una desigualdad de ingresos superior a la 
registrada antes de la crisis. Asimismo, en 
ambos casos el grado de subutilización de 

la fuerza de trabajo había aumentado, en 
tanto que los salarios reales habían dismi-
nuido. 

En los primeros años de la presente 
década, la incidencia de la pobreza tuvo 
una evolución disímil en los países de la 
región. Mientras en los años ochenta el 
porcentaje de hogares que se encontraban 
bajo la línea de pobreza subió práctica-
mente en todos los países, a comienzos de 
la presente década algunos lograron miti-
garla. Sin embargo, en muchos casos el 
crecimiento ha sido insuficiente para re-
ducirla en forma significativa, pese a lo 
cual en los primeros años del decenio de 
1990, en algunos países, entre otros Argen-
tina, Bolivia, Chüe, México y Uruguay, se 
observa una considerable baja de este in-
dicador (CEPAL, 1994d y 1995f). Aun así, 
sólo Chile y Uruguay lograron reducir la 

12 Según datos recopilados en una encuesta de empleo e ingreso realizada por la Universidad de Chile, 
la concentración del ingreso familiar en el Gran Santiago habría aumentado levemente (2%) entre 
1978 y 1987. En cambio, los resultados de una encuesta de ingresos y gastos (Instituto Nacional de 
Estadísticas de Chile) indican que la concentración del gasto habría aumentado un 9% entre 1978 y 
1988, lo que se considera un porcentaje bastante alto (Altimir, 1996). 
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pobreza a un nivel inferior al de antes de 
la crisis, lo que puede atribuirse al creci-
miento económico en el primer caso, 
mientras en el segundo obedece en mayor 
medida a la mejor distribución del ingreso 
(véase el gráfico 1.3). 

En síntesis, con la excepción de casos 
aislados, la etapa de crecimiento que se 
inicia en los años noventa no se ha carac-
terizado por avances significativos en 
materia de generación de empleo y au-
mento de la equidad. Las secuelas de la 
crisis se suman a los rezagos sociales acu-
mulados en la etapa anterior. La 
recuperación económica de los últimos 
años sólo contrarrestó parcialmente esas 
secuelas y el crecimiento sostenido por sí 
solo no ha contribuido a mejorar la distri-
bución regresiva del ingreso; por el 
contrario, se observan ciertas tendencias 
desfavorables, que en algunos casos bien 
podrían ser transitorias, pero que en otros 
podrían llegar a convertirse en rasgos ca-
racterísticos de la nueva modalidad de 
desarrollo, lo que exigiría la adopción de 
políticas adecuadas para evitarlo. 

F. EXPERIENCIA ADQUIRIDA 

1. Características y secuencia 
de la apertura 

financiera 

La crisis mexicana de fines de 1994 no tuvo 
un efecto "dominó", por razones tanto ex-
ternas como internas. Entre las primeras 
figura el dinamismo que, a diferencia de 
1982, caracterizaba a la economía mundial 
y al comercio internacional; además, los 
términos de intercambio eran favorables 
para los exportadores de materias primas, 
la tasa de interés era reducida y el dólar se 
iba devaluando. Entre las segundas desta-
ca el ciclo de acelerada actividad por el que 
atravesaban varias economías de la región 
(Brasil, Colombia, Chile, El Salvador y Pe-
rú) y el intenso comercio intrarregional, 
así como los adelantos logrados en materia 
de reforma económica, la menor inflación 
y los desequilibrios fiscales menos acen-
tuados. 

Pese al impacto de la crisis mexicana, 
el contexto macroeconômico muestra una 
mayor estabilidad a nivel regional y las 
economías recuperan cierta capacidad de 
crecimiento, junto con registrar un incre-
mento de los coeficientes de ahorro e 
inversión, y una expansión y diversifica-
ción de exportaciones. Sin embargo, la 
existencia de tipos de cambio real inferio-
res a los de mediados de los años ochenta 
plantea mayores exigencias en materia de 
ahorro y productividad. 

El déficit en cuenta corriente ha de-
mostrado ser un importante indicador de 
la sustentabilidad del equilibrio macroe-
conômico en economías abiertas. No se 
considera inquietante cuando es modera-
do (l%-2% del PIB) O sustentable, en la 
medida en que se financia principalmente 
con ingresos de capital de largo plazo. 
Tampoco es grave cuando no sustituye al 
ahorro nacional, sino que lo complementa 
y se refleja más en un incremento de la 
inversión que del consumo, y cuando está 
bien invertido en transables que realzan la 
capacidad de pago. 

Este conjunto de factores favorece el 
ahorro, porque contribuye a que el externo 
e interno se complementen. Si no se adop-
tan políticas adecuadas, el ahorro externo 
tiende a reducir el nacional, sobre todo 
cuando aumenta de tal manera que se dis-
tancia notablemente del valor tendencial. 

Como ha quedado en evidencia en la 
práctica, las medidas destinadas a estabi-
lizar la afluencia de capital externo 
impiden que contribuya a distorsionar 
precios claves de la economía, como el tipo 
de cambio y la tasa de interés. Varios 
gobiernos han intervenido en el mercado 
cambiario con el objeto de evitar ese efecto; 
en tales casos, no se han limitado a com-
prar divisas, sino que además han 
neutralizado el efecto monetario de esas 
compras con la emisión de instrumentos 
de deuda interna. Asimismo, Chile 
y Colombia han estimulado el ingreso 
de recursos a largo plazo y, simultánea-
mente, han tratado de limitar la entrada 
de capital a corto plazo mediante la adop-
ción de disposiciones específicas que la 
desincentivan. En 1995, Brasil y Perú tam-
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Gráfico 1-3 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (10 PAÍSES): POBREZA URBANA 

(Porcentaje  de hogares en condición de pobreza) 
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bién iniciaron un proceso de aplicación 
de políticas de este tipo, aunque de menor 
intensidad. Estas políticas no están exen-
tas de costos,13 pero han resultado eficaces 
en etapas de transición a una mayor inte-
gración financiera. 

En los casos más destacados de mane-
jo de un abundante financiamiento 
externo tanto dentro como fuera de la re-
gión, el problema se ha abordado 
mediante una serie de medidas integradas 
de política económica que persiguen una 
mayor austeridad fiscal y el incremento 
del ahorro interno, e incluyen la interven-
ción esterilizadora, la eliminación gradual 
de los controles aplicados al capital y la 
salida de recursos, una apreciación mode-
rada de la moneda nacional y la disuasión 
del ingreso excesivo de capitales de corto 
plazo (CEPAL, 1995b). 

Por otra parte, lo ocurrido en la región 
en los últimos años indica que la combina-
ción de baja o nula incertidumbre 
cambiaria,14 intervención esterilizadora 
que frena la convergencia de las tasas de 
interés y liberalización del ingreso de ca-
pitales favorece la entrada de capital de 
corto plazo y amplía sus efectos desestabi-
lizadores (FMI, 1995). 

El ritmo de apertura de la cuenta de 
capitales debe adecuarse a la capacidad de 
absorción y asignación eficaz de recursos 
externos de la economía, para que sea 
posible consolidar la estabilidad macro-
econômica y evitar las fluctuaciones del 
tipo de cambio real. Por ejemplo, se debe 
proceder a una devaluación real para que 

la liberalización de la cuenta comercial dé 
resultados satisfactorios e impedir que la 
transición productiva y ocupacional tenga 
un alto costo.15 Como los mercados finan-
cieros se adaptan más rápido que los 
mercados reales, la apertura prematura de 
la cuenta de capital puede conducir a pro-
nunciadas apreciaciones, y generar 
señales contradictorias con respecto a la 
apertura comercial y la financiera. 

Dado que la reestructuración produc-
tiva dista de ser instantánea, la experiencia 
también ha demostrado la importancia 
de evitar apreciaciones excesivas duran-
te el período de transición. Según las 
características de cada país, se puede op-
tar por ejercer un control sistemático de 
los flujos financieros, tomar medidas que 
impidan las corrientes desestabilizado-
ras y reducir las restricciones impuestas 
a la cuenta de capital, una vez que la 
nueva estructura productiva se encuentre 
consolidada. 

Si la apertura financiera es muy brusca 
y se produce un ingreso masivo de capita-
les, el déficit en la cuenta corriente puede 
asumir proporciones que afecten severa-
mente el equilibrio macroeconômico, 
además de ser insostenible en el mediano 
plazo. A esto se suma una presión al alza 
del precio de los activos internos -tierra, 
propiedades y acciones-, cuyo "efecto 
riqueza" estimula el consumo e incre-
menta el déficit. Todo esto acentúa el 
riesgo país y las expectativas de devalua-
ción, ante lo cual la corriente de capital 
tiende a invertirse, lo que provoca una 

13 Entre estos costos destacan los microeconómicos, derivados de la menor eficacia de la intermedia-
ción financiera, y los macroeconômicos, derivados de las pérdidas cuasifiscales en que incurre la 
autoridad monetaria al pagar más por la deuda interna que el rendimiento de las reservas 
internacionales acumuladas en virtud de esta política. Por otra parte, tampoco conviene tratar de 
neutralizar todas las repercusiones en el tipo de cambio, aun si se las considera transitorias, porque 
esto puede estimular el arbitraje y reducir el margen de maniobra de la política monetaria. 

14 En abril de 1994, las autoridades financieras mexicanas indujeron la sustitución de valores guber-
namentales denominados en moneda nacional (CETES y otros) por Tesobonos, instrumentos cuyo 
valor se indizó sobre la base del tipo de cambio, lo que se tradujo en la práctica en una absoluta 
certidumbre cambiaria. Debido a la sensibilidad del ambiente económico, a las turbulencias políticas 
y económicas, el saldo de los Tesobonos aumentó de poco menos de 2 000 millones de dólares en 
abril a cerca de 29 000 millones de dólares en diciembre de 1994. 

15 Entre 1987 y 1991, seis países de la región iniciaron una apertura comercial o tomaron medidas con 
el objeto de profundizarla, proceso que coincidió con una etapa de marcada apreciación de sus 
monedas. Por lo tanto, la combinación de mayor entrada de capital y menor costo de las importa-
ciones provocó un aumento desmesurado de estas últimas. Véase CEPAL (1992a). 
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profunda recesión o exige devaluaciones 
traumáticas para ajustar el desequilibrio 
externo. 

En este sentido, hay bastante coinci-
dencia en que la apertura de la cuenta de 
capitales debe ser progresiva e iniciarse 
una vez que se hayan consolidado otros 
procesos de liberalización, en particular el 
comercial y el del mercado financiero 
interno (Edwards, 1984). Sin dejar de 
reconocer esta necesidad, conviene pres-
tar atención a las características específicas 
de cada país. De hecho, la evolución de la 
política económica de un país puede desa-
consejar el uso de determinados 
instrumentos, entre otros el control de ca-
pitales. En otros casos, puede ser necesario 
iniciar simultáneamente un conjunto de 
reformas económicas por consideraciones 
de economía política, como ha ocurrido en 
Bolivia y Perú, o la existencia de un histo-
rial de hiperinflación puede exigir la 
adopción de anclas cambiarías y sistemas 
de libre convertibilidad que permitan cap-
tar el ahorro externo a fin de que 
contribuya a la estabilización y el creci-
miento, como ha ocurrido en Argentina. 

De todos modos, continúan siendo 
válidas las razones que aconsejan la se-
cuencia señalada de reformas 
económicas y el mantenimiento de un 
prudente desequilibrio en la cuenta co-
rriente y de un cierto nivel de 
competitividad. Lo más importante es 
decidir como conviene abordar los desa-
fíos que plantea la política económica en 
un nuevo contexto, que impone mayores 
exigencias en materia de austeridad fis-
cal y evolución de la productividad. 

El cambio de signo en la transferen-
cia neta de recursos no basta para 
explicar la actual coyuntura económica 
en América Latina. Las profundas refor-
mas económicas y el evidente vuelco de 
la política económica también inciden en 
esa situación. De hecho, en 1995 vuelve 
a registrarse una transferencia neta de 
recursos al exterior a nivel regional, pese 
a lo cual el desempeño de la mayoría de 
las economías, con la excepción de Ar-
gentina, México y Uruguay, fue similar 
o superior al del año anterior. 

2. Gestión fiscal 

Dos casos exitosos de ajuste externo, los de 
Chile y Colombia, también destacan por el 
logro de un equilibrio fiscal duradero. En 
ambos casos, el estado de las cuentas pú-
blicas anterior a la crisis era más alentador 
que en los demás países considerados; a lo 
largo del proceso de ajuste fiscal se siguie-
ron realizando inversiones públicas 
esenciales y los dos países presentan ac-
tualmente los coeficientes más altos de 
ingresos tributarios y corrientes con res-
pecto al PIB, sin tomar en cuenta las 
privatizaciones. En resumen, los ajuste fis-
cales realizados en Chile y Colombia se 
basaron en el crecimiento de la economía, 
y se centraron en la reducción y racionali-
zación de los gastos unidas a una mayor 
captación de ingresos tributarios y 
corrientes. 

La situación observada en los países 
de la región permite llegar a la conclusión 
de que la disponibilidad de financiamien-
to externo, las características del mercado 
nacional de capitales, las fluctuaciones 
del nivel de actividad económica interna 
y la gravedad de la inflación son factores 
exógenos determinantes de los grados de 
libertad y eficacia de la gestión fiscal. Por 
ejemplo, la suspensión repentina de la co-
rriente de ahorro externo o su 
disponibilidad en momentos críticos de-
terminan la naturaleza del ajuste, e 
influye tanto en la actividad económica en 
general como en el desempeño del sector 
público. 

En cuanto al mercado interno de capi-
tales, lo ocurrido en los años ochenta pone 
de manifiesto que el recurrir al crédito 
público interno es extremadamente costo-
so. En general, las necesidades de 
financiamiento del sector público resulta-
ron excesivas en comparación con la 
magnitud de los sistemas financieros lati-
noamericanos, por lo que las tasas de 
interés reales registraron alzas pronuncia-
das. Debido a la fragilidad de la solvencia 
financiera del sector público, se sumó a las 
tasas de interés real una elevada prima de 
riesgo. Ésta fue proporcionalmente mayor 
en los períodos de incertidumbre sobre el 
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nivel y la estabilidad del tipo de cambio 
real. La caída del ahorro interno y las ele-
vadas tasas de interés crearon condiciones 
poco propicias para la reanudación de la 
inversión privada, lo que acentuó las ten-
dencias recesivas del ajuste. Además, el 
mayor costo del endeudamiento público 
incrementó el volumen de la deuda real, lo 
que supuso un mayor riesgo de déficit en 
el futuro. 

Además, varios países de la región se 
han visto afectados por un estancamiento 
de la actividad y una inflación alta y sos-
tenida. Actualmente se reconoce que el 
efecto monetario del déficit fiscal es uno de 
los factores que ha contribuido a la infla-
ción, cuyo impacto se multiplica debido al 
bajo nivel general de monetización. La in-
flación a su vez ha influido negativamente 
en la situación fiscal, deteriorando los in-
gresos tributarios en términos reales, y 
dificultando la aplicación de la política de 
precios de los servicios públicos y el ma-
nejo del presupuesto. Asimismo, las 
caídas del nivel de actividad económica 
han afectado negativamente los ingresos 
tributarios. En síntesis, no es de extrañar 
que los intentos más exitosos de control de 
la situación fiscal y de minimización del 
costo que implica para el resto de la eco-
nomía se hayan dado en contextos 
caracterizados por una mayor tasa de cre-
cimiento, menor inflación y correcciones 
graduales de los precios relativos claves, 
menor endeudamiento interno y más dis-
ponibilidad de financiamiento externo. 

No cabe duda de que, además del con-
texto macroeconômico, el manejo de las 
variables fiscales ha variado de un país a 
otro y que la magnitud del desequilibrio 
anterior al comienzo de la crisis de la deu-
da también ha tenido efectos importantes. 
En Colombia, por ejemplo, la crisis fiscal 
de comienzos de los años ochenta fue me-
nos grave que la de otros países 
precisamente debido al reducido endeu-
damiento previo. En segundo lugar, se 
observa que la capacidad de captación de 
ingresos derivados de la explotación de 
recursos naturales del sector estatal fue 
importante en algunos casos de ajuste más 
exitoso, sobre todo en el de Chile. Otro 

factor digno de mención es el grado de 
consecución del objetivo de incremento o 
mantenimiento de la carga tributaria. Va-
rios países realizaron importantes 
reformas tributarias que contribuyeron a 
la consolidación del ajuste fiscal. En cuarto 
lugar, destaca el grado de eficacia de las 
medidas orientadas a la reducción del gas-
to, especialmente cuando permitieron 
seguir realizando ciertas inversiones 
públicas o prestando servicios esenciales. 

3. Dos eslabones débiles de la 
transformación: empleo 

y equidad 

A los rezagos sociales que se fueron acu-
mulando durante la anterior fase de 
crecimiento se agregaron secuelas de la 
crisis como la baja de salarios, el aumento 
del desempleo y de otras formas de subu-
tilización de la fuerza de trabajo, la 
ampliación de las desigualdades y el 
aumento de la incidencia de la pobreza. 

La posterior recuperación económica 
remedió sólo parcialmente esas secuelas. 
Por otro lado, el tipo de reestructuración 
productiva que siguió a los ajustes, los 
cambios de precios relativos y la liberali-
zación comercial no se ha traducido aún 
en una suficiente generación de puestos de 
trabajo ni en una adecuada disminución 
de las desigualdades. Tanto es así que en 
numerosos países los indicadores de equi-
dad no han recuperado aún el nivel 
anterior a la crisis. 

Por una parte, las transformaciones en 
curso plantean los riesgos de una mayor 
polarización entre los segmentos de la 
fuerza de trabajo que se ven beneficiados 
por el progreso tecnológico de las activi-
dades más dinámicas y los que subsisten 
con empleos de baja productividad y, por 
otra, ofrecen oportunidades de generación 
de empleos productivos y de aumento de 
las remuneraciones derivados de procesos 
de rápido crecimiento que imprimen 
dinamismo al aparato productivo. 

Hasta ahora, son más abundantes los 
signos indicativos del predominio del pri-
mer tipo de efectos. La heterogeneidad 
estructural característica de los aparatos 
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productivos de la región se ha acentuado, 
ya que en los últimos años han tendido a 
ampliarse las diferencias de productivi-
dad entre las empresas grandes que 
encabezan el proceso de modernización y 
el variado conjunto de las actividades que 
han quedado rezagadas en el mismo pro-
ceso. A nivel macroeconômico esta 
dicotomía se expresa en la escasa creación 
de empleos de mayor productividad y en 
la creciente proporción de la fuerza de 
trabajo ocupada en empleos de baja pro-
ductividad o desocupada. En una 

evolución paralela, las remuneraciones de 
los trabajadores con mayores niveles de 
educación han tendido a distanciarse de 
las que reciben los de menor calificación. 

Por otra parte, el ajuste fiscal de los 
años ochenta redujo el gasto social y la 
calidad de las prestaciones (CEPAL, 1994a), 
lo que, entre otras consecuencias, ha afec-
tado las políticas sociales que procuran 
aliviar las más graves manifestaciones de 
privación y marginalidad, frente a las 
cuales hasta ahora han resultado insufi-
cientes y de tina eficacia limitada. 



II. EVOLUCIÓN DEL AHORRO Y LA 
INVERSION 

A. PANORAMA GENERAL 

En los años ochenta, con diferencias de 
grado entre los distintos países, los coefi-
cientes de ahorro, y en especial los 
coeficientes de inversión, cayeron brusca-
mente con respecto a décadas pretéritas. Si 
bien dichos coeficientes vienen recuperán-
dose gradualmente en los años noventa, 
en la mayoría de los países no han alcan-
zado aún los niveles anteriores a la crisis. 

En los estudios sobre el particular,16 se 
destacan los siguientes puntos: 

i) El nivel de ahorro nacional se poten-
cia en contextos macroeconômicos e 
institucionales adecuados. Las políticas 
macroeconômicas consistentes contribu-
yen a incrementar el financiamiento 
interno no inflacionario y permiten que los 
mercados cambiarios, del dinero y de 
bienes ofrezcan señales estables para una 
asignación eficiente de recursos en el tiem-
po. Los progresos en materia de desarrollo 
institucional pueden fortalecer la eficien-
cia de los sistemas financieros en la 
captación, intermediación y asignación de 
recursos, otorgando a la supervisión y 
regulación de los mismos una importancia 
fundamental. 

ii) Las tasas de interés, si bien contri-
buyen a la utilización más eficiente de los 
recursos disponibles y a regular los movi-
mientos de capitales, no inciden 

decisivamente en la determinación de los 
volúmenes de ahorro. 

iii) Existen diversos datos acerca de la 
sustitución entre ahorro público y privado 
que refuerzan la convicción de que es ne-
cesario fortalecer la complementariedad 
entre ambas formas de ahorro. 

iv) Los esfuerzos de ahorro pueden 
ser inútiles cuando las condiciones exter-
nas plantean una restricción importante al 
crecimiento. Por ejemplo, las transferen-
cias de recursos al exterior generadas por 
la deuda externa consumieron una eleva-
da proporción del ingreso que en otras 
circunstancias habría estado disponible 
como ahorro, reduciendo el nivel de inver-
sión necesario para asegurar un 
crecimiento económico sostenible. 

v) Las devaluaciones tuvieron un 
efecto ambiguo en el ahorro público, lo 
que dependió de si el gobierno pudo cap-
tar los beneficios de la devaluación o si 
las cuentas públicas resultaron afectadas 
por ella. 

vi) Dadas las restricciones fiscales y de 
balanza de pagos que ocasiona la deuda 
externa, la recuperación del financiamien-
to externo podría ser complementaria de 
los esfuerzos de ahorro nacional, pero 
frecuentemente se da el caso de que dicha 
recuperación puede conducir a una ex-
pansión excesiva del consumo, en 
detrimento del ahorro. 

16 Entre ellos, dos reseñas realizadas por la CEPAL: Massad y Eyzaguirre (1990) y Held y Uthoff (1995). 
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B. AHORRO 

Como se observa en el gráfico II. 1, el 
ahorro presenta en la región tres caracte-
rísticas fundamentales: i) estabilización en 
torno a una tasa equivalente a 20% del PIB; 
ii) tendencia ed desplazamiento del ahorro 
nacional por el incremento del ahorro ex-
terno; iii) desplazamiento parcial del 
ahorro privado por ahorro público. 

El contexto macroeconômico influye 
en el ahorro nacional a través de la deter-
minación del nivel y la composición del 
ingreso real disponible y del fortaleci-
miento del sistema financiero. El estímulo 
al ahorro y la inversión debe basarse en 
dos pilares de esencial importancia: i) una 
política económica que ofrezca estabilidad 
e incentivos adecuados a la inversión y el 
crecimiento, con objetivos y precios que 
contribuyan a la asignación de recursos en 
forma eficiente y competitiva, y ii) un for-
talecimiento del sector financiero para que 
éste dé garantías de solvencia, prudencia 
y buena organización en el manejo de los 
recursos de terceros. 

Como queda en evidencia en la situa-
ción actual, en la región se han producido 
conflictos entre las distintas fuentes de 
ahorro. El incremento del ahorro público 
ha compensado en gran medida la decli-
nación del privado. A la vez, el aumento 
del ingreso disponible real, derivado del 
influjo de un mayor volumen de ahorro 
externo que ha mitigado las restricciones 
externas, se ha canalizado en forma des-
proporcionada al consumo y ha 
desplazado el ahorro nacional en todas sus 
formas.17 

El ahorro nacional bruto como propor-
ción del PIB (a precios corrientes) se 

mantuvo relativamente estable en el pe-
ríodo 1974-1981, durante el cual la elevada 
liquidez internacional dio acceso a los países 
al financiamiento externo, específicamente a 
préstamos bancarios.18 Luego disminuyó 
cuando se produjo la crisis de la deuda y 
se inició el ajuste de la actividad económi-
ca en respuesta a la interrupción de la 
afluencia de recursos provenientes del ex-
terior.19 La tasa de ahorro vuelve a 
aumentar posteriormente, ante la recupe-
ración del nivel de ingreso disponible per 
cápita, aunque la tendencia al alza se inte-
rrumpe cuando la región vuelve a tener 
acceso a capital externo a comienzos de los 
años noventa (véase el cuadro II.1). 

El ahorro nacional calculado a precios 
corrientes presenta constantes fluctuacio-
nes a partir de 1980, que responden a 
importantes variaciones del ingreso real 
disponible. Una de las consecuencias de la 
crisis de la deuda fue la marcada declina-
ción de dicho ingreso y del ahorro 
nacional en los países de la región. Este 
último disminuyó de un 21% a un 17.8% 
del PIB entre 1980 y 1982 y sólo alcanzó al 
18.7% del PIB en el período 1983-1986, des-
pués de lo cual recuperó el nivel original 
en 1987-1989, en concordancia con el 
ingreso real disponible per cápita. 

La reanudación de la entrada de capi-
tales internacionales en la región a 
comienzos de los años noventa debilitó 
nuevamente el ahorro nacional. De hecho, 
éste se estabiliza para luego disminuir 
notablemente, mientras el ahorro exter-
no empieza a incrementarse. En el 
cuadro n.2 se observa que, en determina-
das circunstancias, el fortalecimiento de 
las finanzas públicas mediante un mayor 
ahorro público ha tenido un costo impor-
tante en términos de ahorro privado. 

17 En Held y Uthoff (1995) se analizan la medición, los factores determinantes y los efectos del ahorro 
en los países de la región. 

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

19 En esas circunstancias el cumplimiento de los compromisos internacionales tuvo tres consecuencias: 
una baja del producto para adaptar el nivel de actividad a la disponibilidad de recursos externos, 
una reducción más acentuada del ingreso disponible como consecuencia de la necesidad de destinar 
una mayor proporción del producto al servicio de la deuda y, por último, una menor disposición 
al ahorro en los países. 
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Gráfico II.1 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCIÓN DEL AHORRO 

AHORRO NACIONAL Y AHORRO EXTERNO 
a precios corrientes ( % PIB ) 

— Ahorro nacional — Ahorro externo 
—© Ahorro nacional promedio —s— Ahorro externo promedio 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales correspondientes a 15 países. 

AHORRO PRIVADO Y AHORRO PUBLICO 
a precios corrientes (% PIB) 

80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 
Años 

-m- Ahorro privado -t— Ahorro público 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales correspondientes a 12 países. 
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Cuadro II.l 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: INDICADORES DE AHORRO Y FORMACIÓN DE CAPITAL 

(Porcentajes) 

Período o 

y anb ae fbc 
pfbc 

PPgb 
fbc° 

1970-1973 1385 18.8 2.1 20.9 1.16 18.0 
1974-1975 1647 20.9 3.2 24.1 0.97 24.9 
1976-1979 1809 20.4 3.5 23.9 1.00 24.0 
1980-1981 1967 20.7 4.3 24.9 1.02 24.5 

1982 1821 17.8 4.9 22.6 1.09 20.8 
1983-1986 1757 18.7 0.3 19.0 1.14 16.7 
1987-1989 1808 22.4 0.4 22.8 1.31 17.4 
1990-1991 1786 20.0 0.9 20.8 1.28 16.3 
1992-1993 1793 18.5 2.7 21.1 1.17 18.1 
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales. Países considerados: Brasil, Colombia, Costa Rica, Chile, Ecuador, 

El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Panamá, Paraguay, Perú, República Dominicana, Uruguay y 
Venezuela. 

y° = ingreso nacional disponible per cápita (en dólares de 1980). 
anb = ahorro nacional bruto a precios corrientes, 
ae = ahorro externo a precios corrientes (saldo en cuenta corriente), 
fbc = formación bruta de capital a precios corrientes. 

_J2ÊjL = precio relativo de la formación bruta de capital. 

fbc° = fbc/(pfbc/pgdp). 

1. Determinantes macroeconômicos del 
ahorro nacional 

El cuadro II.2 muestra la importancia re-
lativa de los principales determinantes 
del coeficiente de ahorro nacional bruto 
en una amplia muestra de países de la 
región a lo largo del período 1970-1990. 
El nivel de ingreso real per cápita y su 
tasa de crecimiento figuran entre los 
principales determinantes de ese coefi-
ciente. Sin embargo, a pesar de su 
significación estadística, los resultados 
indican que el ahorro no es muy sensible 
a los cambios en estas variables y que, a 
diferencia de los postulados de la teoría 
del ingreso permanente o de la teoría del 
ciclo de vida, los agentes económicos en la 
región no discriminan entre ingresos 

permanentes y transitorios. Gran parte de 
las variaciones en el ingreso son conside-
radas como permanentes, e influyen de 
este modo en sus niveles de consumo en el 
corto plazo. 

En efecto, las regresiones del cuadro 
n.2 indican que las variaciones cíclicas del 
ingreso tienden a tener un impacto positi-
vo pero pequeño sobre el ahorro y, por lo 
tanto, grande sobre el consumo.2 Este re-
sultado refleja el hecho de que, en la 
experiencia del conjunto de la región, los 
cambios bruscos externos o internos que 
generen incrementos "temporales" del in-
greso repercuten de manera positiva en 
los niveles de consumo e implican la posi-
bilidad de ajustes excesivos en esta 
variable con la consecuente caída en el 
ahorro nacional. 

20 El que se ahorre muy poco a partir de los ingresos transitorios sugiere una propensión marginal a 
consumir diferente de cero, lo que contradice la hipótesis del ingreso permanente. Si bien la 
desviación del ingreso de su nivel de tendencia tiene una influencia positiva sobre el ahorro, su 
coeficiente está en la vecindad de 0.20, lo que indica que para aumentar el ahorro en un punto 
porcentual del PIB el ingreso observado debe superar su nivel de tendencia en el equivalente à cinco 
puntos porcentuales. 
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Cuadro II.2 
DETERMINANTES DEL AHORRO NACIONAL BRUTO: EFECTOS DEL CICLO Y LA 

TENDENCIA DEL INGRESO Y DEL AHORRO EXTERNO 

Variables independientes 

Técnica de 
estimación 

Ingreso per cápita Rela- Efecto Ahorro externo 
(en logaritmo) ción de térmi- (porcentaje del PIB) 

Cons- Infla- Creci- depen- nos de 
tante T Desvío ción miento dencia inter- T Desvío 

de ten- demo-
dencia gráfica 

Ten-
dencia cambio deten-

dencia 

ajus-
tado 

1. Efectos fijos con 
Brasil y Perú 

0.05 
(3.9) 

0.21 
(12.6) 

0.001 
(2.7) 

0.18 
(4.5) 

-0.02 
(0.7) 

-0.25 
(7.8) 

-0.10 
(0.9) 

-0.53 
(11.6) 0.69 

2. Efectos fijos sin 
Brasil y Perú 

0.08 
(4.6) 

0.08 
(3.5) 

0.21 
(11.8) 

-0.0005 
(0.1) 

0.21 
(4.6) 

0.003 
(0.1) 

-0.25 
(7.4) 

-0.09 
(0.7) 

-0.52 
(10.9) 0.75 

3. Efectos aleatorios 
con Brasil y Perú 

0.11 
(6.1) 

0.05 
(7.3) 

0.25 
(13.3) 

0.002 
(3.5) 

0.16 
(3-4) 

0.10 
(4.7) 

-0.29 
(8.7) 

-0.31 
(3.4) 

-0.50 
(10.0) 0.76 

4. Efectos aleatorios 
sin Brasil y Perú 

0.06 
(10.8) 

0.24 
(11.2) 

-0.024 
(3.3) 

0.20 
(3.96) 

0.06 
(3.3) 

-0.129 
(3.1) 

-0.19 
(2.0) 

-0.53 
(7.9) 0.82 

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales de los países. 
Nota: Estadígrafos t entre paréntesis. 

Dos factores pueden explicar este 
comportamiento. Primero, hay indicios de 
que los agentes económicos de la región 
enfrentan frecuentemente situaciones de 
restricción de liquidez o de crédito 
(Schmidt-Hebbel, Webb y Corsetti, 1992). 
En estas condiciones, el consumo respon-
de a fluctuaciones temporarias del 
ingreso, observándose una sensibilidad 
excesiva del consumo (Flavin, 1981; Hall y 
Mishkin, 1982). Segundo, la fuerte reac-
ción del consumo a variaciones en el 
ingreso puede responder a una situación 
de "consumo reprimido". Dados los bajos 
niveles de ingreso per cápita, sobre todo 
en los años ochenta, los incrementos en el 
ingreso han sido destinados en gran medi-
da a elevar el consumo.21 

2. Ahorro externo y ahorro nacional 

Un segundo elemento que llama la aten-
ción en las estimaciones del cuadro n.2 es 
la influencia negativa que tuvo el nivel de 
ahorro externo sobre el ahorro nacional, y 
el hecho de que este efecto fue mayor 
cuando aumentó el ahorro externo respec-
to de su valor de tendencia. La respuesta 
negativa del ahorro nacional a variaciones 
cíclicas del ahorro externo implica que 
las formas de inserción en los mercados 
financieros internacionales inciden de 
manera importante en los niveles de 
ahorro nacional. 

De acuerdo con esas ecuaciones, un 
aumento del ahorro externo en un punto 
porcentual respecto de su nivel de tendencia 

21 En las estimaciones del cuadro II.2 se analizan otros factores que también influyen en la proporción 
del ingreso disponible que se destina al ahorro. Primero, la estructura de edades de la población; 
ante una mayor relación de dependencia, la tasa de ahorro debería ser menor, ya que los depen-
dientes no tienen -en principio- capacidad de ahorro. Segundo, la inflación, dado su efecto sobre 
las expectativas de rendimiento real de los instrumentos financieros. Tercero, el efecto de los 
términos de intercambio sobre el ingreso real. Sin embargo, los resultados estadísticos obtenidos en 
esta estimación son poco significativos en el caso de los dos primeros factores y no confirman las 
hipótesis teóricas para el tercero. Una medición más afinada de esta última influencia requeriría 
una mayor elaboración del modelo estimado. 
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reduce el ahorro nacional en alrededor de 
medio punto porcentual del producto. Por 
otro lado, la sustitución de ahorro nacional 
por ahorro externo ha sido mucho mayor 
en aquellos países que, debido al renovado 
acceso al mercado internacional de capita-
les a comienzos de los años noventa, han 
adoptado políticas macroeconômicas que 
se han traducido en importantes excesos 
de gasto (en relación con el ingreso nacional) 
y que han descansado en crecientes apre-
ciaciones cambiarías con fines de 
estabilización. Estas características han si-
do especialmente importantes en aquellos 
países que durante la década de 1980 de-
bieron reprimir su consumo al no disponer 
de financiamiento externo durante sus fa-
ses de ajuste a la crisis de la deuda externa. 

Por otra parte, la rápida entrada de 
capitales financieros no ha tenido una con-
trapartida similar en la creación de activos 
productivos, produciéndose un efecto "ri-
queza" como consecuencia de una rápida 
apreciación en el precio de los activos exis-
tentes. Por esta vía, las entradas de capital 
se tradujeron en mayores tendencias al 
consumo. 

Los países de la región que entre 1990 
y 1993 aumentaron su ingreso nacional 
disponible con déficit en cuenta corriente 
relativamente moderados e incluso infe-
riores a los del período 1983-1986, y con 
apreciaciones cambiarías también mode-
radas (por ejemplo, Chile y Costa Rica),22 

han mantenido niveles relativamente ele-
vados de ahorro nacional. En el otro 
extremo se ubican aquellos países cuya 
ampliación del saldo en cuenta corriente 
ha resultado excesiva, que han incurrido 
en apreciaciones cambiarías con fines de 
estabilización y en los cuales se observan 
efectos negativos sobre los esfuerzos de 
ahorro nacional (Argentina, Colombia, 
México, Paraguay, Perú y Venezuela). En 
una situación intermedia se ubica Ecuador. 

3. Ahorro público y ahorro privado 

En los países que han superado en parte el 
dilema que plantea la estabilización 
(Colombia y Chile), el ahorro nacional 
público y privado ha respondido positiva-
mente a la recuperación del nivel de 
actividad con posterioridad a la crisis de la 
deuda. Es importante señalar que estas 
economías contaron con financiamiento 
externo al menos en una e incluso en las 
dos etapas del proceso de ajuste, lo que les 
permitió reducir notablemente el déficit 
en cuenta corriente. En tales casos, se dio 
una mínima sustitución del ahorro priva-
do por ahorro público, y de ahorro 
nacional (público o privado) por ahorro 
externo, lo que responde al nivel y la esta-
bilidad de los precios empleados como 
incentivo de la asignación de recursos a 
actividades propulsoras del crecimiento y 
la inversión. 

Las economías en las que no sólo se 
tomaron medidas para hacer frente a la 
crisis de la deuda sino que también se 
otorgó particular importancia a la estabi-
lización (México hasta 1994, Costa Rica, 
El Salvador y Guatemala) muestran re-
sultados menos espectaculares, con la 
excepción de Costa Rica que redujo su 
tradicional dependencia del financia-
miento externo. En estos casos se 
observa que el fortalecimiento de las 
finanzas públicas y su reflejo en el incre-
mento del ahorro público, o la reducción 
del desahorro en ese sector, tienen un 
costo en lo que respecta al ahorro privado, 
ya limitado por la mayor afluencia de 
ahorro externo en los períodos en que la 
política económica ha descansado en un 
déficit en cuenta corriente de magnitud 
similar a la registrada antes de la crisis de 
la deuda, como sucedió en México23 y en 
El Salvador. 

En los países que siguen registran-
do una inflación alta y persistente, 

22 Cabe destacar que ambos países ajustaron sus economías a las consecuencias de la crisis de la deuda 
con importante apoyo financiero externo. 

23 El conflicto entre distintas formas de ahorro fue muy importante en el caso de México, que no 
dispuso de financiamiento externo neto en ninguna de las sucesivas etapas de ajuste. Por este 
motivo, una vez que se reanudó la afluencia de capitales privados, el país adoptó una nueva 
orientación de política, que suponía una excesiva dependencia del financiamiento externo. 
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Cuadro II.3 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (12 PAÍSES): AHORRO NACIONAL3 Y AHORRO EXTERNO 

EN DIFERENTES FASES MACROECONÔMICAS 
(Porcentaje  del PIB) 

Fases 

Países 

Fin del 
período 
de abun-
dancia de 
crédito 
externo 

1980-1981 

Ajuste del gasto 

1982 1983-
1984 

1985-
1986 

Reactivación 

1987- 1990-
1989 1991 

Reanuda-
ción 

entrada 
de 

capitales 
1992-
1994 

Economías estabilizadas 
Colombia Ahorro nacional 18.2 15.1 15.1 19.5 21.5 22.0 18.0 

Ahorro privado 15.2 12.6 12.9 13.6 16.5 15.2 10.0 
Ahorro público 3.0 2.5 2.2 6.0 5.0 6.9 8.0 
Ahorro extemo 1.6 5.4 4.3 -1.0 -0.8 -4.8 1.3 

Chile Ahorro nacional 11.2 3.1 7.2 9.7 21.1 24.2 24.7 
Ahorro privado -1.9 -2.2 5.0 8.1 15.2 18.3 19.5 
Ahorro público 13.1 3.1 2.2 1.5 5.9 5.9 5.2 
Ahorro extemo 11.2 9.8 8.6 8.4 2.4 1.2 2.8 

Economías con estabilización avanzada 
México Ahorro nacional 21.8 22.4 23.6 20.3 20.0 18.5 15.6 

Ahorro privado 21.0 30.1 27.9 27.3 27.4 17.6 13.0 
Ahorro público 0.8 -7.7 -4.4 -7.0 -7.4 0.9 2.6 
Ahorro extemo 5.5 0.5 -3.3 -0.5 0.3 3.6 6.9 

Costa Rica Ahorro nacional 12.8 12.4 14.6 19.9 18.1 20.6 22.2 
Ahorro privado 13.9 10.6 12.2 15.8 13.9 17.5 18.4 
Ahorro público -1.9 1.8 2.3 4.1 4.2 3.1 3.7 
Ahorro extemo 15.0 12.3 8.9 5.7 8.0 5.6 6.8 

El Salvador Ahorro nacional 11.0 10.8 9.3 11.5 13.8 10.6 15.5 
Ahorro privado 12.0 13.4 11.4 10.7 14.6 11.1 14.5 
Ahorro público -1.0 -2.6 -2.1 0.8 -0.8 -0.6 1.0 
Ahorro externo 2.7 2.5 2.8 0.5 -0.3 2.2 1.0 

Guatemala Ahorro nacional 12.0 9.6 8.1 8.7 8.3 11.1 11.4 
Ahorro privado 11.7 9.3 8.5 8.6 8.6 10.7 9.9 
Ahorro público 0.4 0.3 -0.5 0.1 -0.3 0.4 1.5 
Ahorro externo 4.4 4.6 3.3 2.2 5.4 2.9 6.2 

Economías con inflación alta y persistente 
Ecuador Ahorro nacional 20.2 15.8 14.7 15.0 12.3 17.5 18.7 

Ahorro privado 14.0 12.0 6.8 5.0 9.9 11.1 12.1 
Ahorro público 6.2 3.8 8.0 10.0 2.4 6.4 6.6 
Ahorro externo 4.4 9.4 2.7 4.5 9.3 2.3 2.3 

Uruguay Ahorro nacional 17.6 15.2 10.5 11.2 13.3 14.0 12.4 
Ahorro privado 13.6 18.9 10.1 8.9 12.1 9.5 8.1 
Ahorro público 4.0 -3.7 0.3 2.3 1.2 4.5 4.3 
Ahorro externo 5.8 5.4 2.7 0.1 -0.4 -1.7 1.4 

Venezuela Ahorro nacional nd na 22.4 20.3 20.5 23.6 16.1 
Ahorro privado nd na 9.7 8.1 13.0 12.4 9.9 
Ahorro público nd na 12.7 12.2 7.5 11.2 2.7 
Ahorro externo nd na -6.9 -0.6 1.4 -9.1 5.1 
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Cuadro II.3 (conclusión) 

Fases 

Países 

Fin del 
período 
de abun-
dancia de 
crédito 
externo 

1980-1981 

Ajuste del gasto 
Reanuda-

Reactivación ción 
entrada 

de 

1982 1983-
1984 

1985-
1986 

1987- 1990- C X S e S 

1989 1991 

Economías con episodios hiperinflacionarios b 

Argentina Ahorro nacional 22.3 22.1 20.8 18.2 18.2 16.8 15.7 
Ahorro privado 27.3 30.9 27.7 22.4 22.1 19.1 15.2 
Ahorro público -5.0 -8.8 -6.9 -4.2 -3.9 -2.3 0.5 
Ahorro externo 1.7 -0.4 -0.4 -0.6 0.2 -2.0 2.7 

Brasil Ahorro nacional 19.3 16.6 16.2 19.1 25.2 20.6 20.5 
Ahorro privado 17.9 17.8 18.3 20.9 26.8 18.4 21.0 
Ahorro público 1.4 -1.2 -2.1 -1.8 -1.7 2.3 -0.5 
Ahorro externo 5.0 6.0 1.8 1.1 -0.3 0.6 -0.4 

Perú Ahorro nacional 24.2 23.4 19.8 19.8 20.8 20.5 17.1 
Ahorro privado 22.6 23.4 20.5 18.1 24.5 20.8 14.2 
Ahorro público 1.6 0.0 -0.8 1.7 -3.7 -0.3 2.9 
Ahorro externo 5.3 7.9 3.1 2.4 2.4 0.1 5.0 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales a precios corrientes y como porcentajes del PIB. 
a En ahorro nacional se incluye ahorro público y privado y el ahorro externo corresponde al saldo en cuenta corriente 

del balance de pagos. 
b Argén tina entre 1988 y 1990; Brasil entre 1987 y 1994; Perú entre 1988 y 1990. 

especialmente en Uruguay, las tasas de 
ahorro aún no han recuperado el nivel 
anterior a la crisis. En comparación con ese 
período, el ahorro público no ha aumenta-
do, excepto en Ecuador durante la segunda 
etapa del ajuste, lo que no responde tanto 
a un elevado déficit en cuenta corriente 
como a los problemas que han planteado 
el fortalecimiento de las finanzas públicas 
y la débil reactivación económica. 

Por último, en los países que se vieron 
afectados por una inflación muy alta o una 
hiperinflación, las tasas de ahorro se man-
tuvieron al mismo nivel que antes de la 
crisis, como ocurrió en Brasil, o bien dis-
minuyeron, como en los casos de 
Argentina y Perú. En Argentina, la mayor 
contracción del ahorro se produjo después 
de la primera etapa de ajuste, etapa en que 
los sucesivos incrementos del ahorro pú-
blico afectaron en forma desmesurada el 

ahorro privado, proceso que culminó con 
un notable desplazamiento del ahorro pri-
vado por ahorro externo entre 1992 y 1994. 
En Perú sucedió algo similar. En Brasil, en 
cambio, no se observa un evidente aumen-
to del ahorro público, pero el privado 
muestra un alto grado de sensibilidad ante 
el nivel de ahorro externo. 

C. INVERSIÓN 

La baja de la tasa de crecimiento y la 
disminución de la demanda interna pro-
vocadas por la crisis de la deuda se 
tradujeron en una subutilización de la ca-
pacidad productiva y una marcada 
declinación de la inversión. Aunque estos 
fenómenos fueron generalizados, la mag-
nitud del ajuste y la posterior 
recuperación varían notablemente de un 
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Cuadro II.4 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (17 PAÍSES): EVOLUCIÓN DE LA FORMACIÓN 

BRUTA DE CAPITAL FIJO Y DEL PIB 1978-1994 

Formación bruta de capital PIB a Formación bruta de capital 
fijo a (índices promedio Variación promedio anual fijo como porcentaje 

1978-1980=100) en el período del PIB B 

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

Argentina 97 73 67 82 0.3 0.9 -0.9 6.1 24.0 18.1 16.2 19.0 
Bolivia 95 52 68 81 0.4 -3.1 1.3 4.0 16.6 9.9 13.3 14.3 
Brasil 99 80 94 84 4.4 1.1 4.5 1.0 22.5 17.5 17.0 15.5 
Chile 111 82 130 229 7.2 -3.1 6.1 5.7 17.4 14.0 17.8 22.3 
Colombia 104 121 128 157 5.0 2.2 4.8 4.0 16.3 17.6 15.6 16.0 
Costa Rica 93 61 90 135 2.3 1.1 3.8 4.7 24.5 16.5 21.3 24.5 
Ecuador 99 79 76 8 0 c 5.3 0.7 2.2 3.3 23.2 17.2 15.2 14.1 
El Salvador 92 57 72 9 1 c -3.2 -0.9 1.5 4.2 15.2 11.2 13.3 16.6 
Guatemala 100 70 66 8 5 c 3.7 -2.0 2.2 3.8 13.5 9.5 8.6 9.7 
Honduras 95 74 78 113 c 5.2 0.5 3.9 2.6 24.5 18.2 16.9 21.9 
México 109 92 86 119 9.2 -0.4 1.1 3.0 23.9 18.6 17.2 20.8 
Panamá 108 111 84 120° 8.3 1.6 -1.1 6.5 21.4 18.7 13.6 17.8 
Paraguay 110 102 106 135 c 10.5 -0.2 4.2 2.9 25.8 21.4 19.9 21.4 
Perú 109 104 89 89 3.9 -2.3 -0.2 2.8 22.9 22.0 17.6 19.7 
República 
Dominicana 100 87 114 129° 4.0 2.2 4.4 1.8 22.5 22.0 21.6 21.1 
Uruguay 102 66 49 71 4.9 -5.5 3.9 3.7 17.2 12.7 9.7 12.5 
Venezuela 96 64 55 60 -1.1 -2.7 1.7 3.8 29.2 20.1 15.9 16.1 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a En dólares de 1980. 
b Coeficiente en moneda constante de cada país. 
c Promedio años 1990-1993. 

país a otro. Por ejemplo, ya en 1985-1989 
Chile, Colombia y la República Dominicana 
lograron superar el nivel de inversión del 
período 1978-1981 (véase el cuadro H.4). 

Como queda demostrado en algunos 
estudios realizados en la región,24 la acu-
mulación de capital depende en gran 
medida del grado inicial de endeudamiento 
de cada país, la evolución de la relación de 
predos de intercambio, el monto relativo del 
financiamiento externo recibido a lo largo del 
proceso de ajuste y el grado de apertura de la 
economía. Por cierto, la coherencia general 
de la política económica y la consistencia 
entre ésta y las reformas adoptadas tam-
bién influyen en las características que 
presenta la formación de capital. 

Países como Colombia, Paraguay y 
República Dominicana, que al iniciarse la 

crisis de la deuda externa presentaban un 
limitado endeudamiento y un desequili-
brio comercial reducido y, por lo tanto, 
eran menos vulnerables a las conmociones 
de origen externo en el ámbito financiero, 
pudieron hacer frente al deterioro de la 
situación externa con políticas de ajuste 
graduales y moderadas, que no redunda-
ron en una brusca caída del producto y la 
inversión. 

En cambio, los países muy endeudados 
no sólo tuvieron que encarar el problema 
de la restricción de los créditos externos, 
sino también del elevado servicio de la 
deuda externa, todo lo cual redujo sus 
posibilidades de financiamiento y sus 
ingresos, y redundó en una contracción de 
la demanda interna. En los países con 
menor grado de industrialización, la 

24 En las siguientes publicaciones se presentan síntesis de esos estudios: Servén y Solimano (1993a); 
Bacha (1993); Damill y Fanelli (1994) y Schmidt-Hebel, Servén y Solimano (1994). 
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limitación impuesta a la capacidad de im-
portar por la falta de divisas obligó a reducir 
considerablemente la adquisición de ma-
quinarias y equipos y, por consiguiente, 
las inversiones (véase el cuadro II.8). 

1. Los determinantes de 
la inversión 

Según los estudios empíricos disponibles,25 

las decisiones de inversión del sector priva-
do en la región dependen, además de los 
factores tradicionalmente destacados en la 
teoría,26 de factores específicos derivados 
del contexto en que operan las empresas y 
que se relacionan con la estabilidad de las 
políticas y el grado de certidumbre que 
enfrentan los agentes, las características 
de los mercados financieros y el acceso a 
la infraestructura apropiada. 

Una de las características del contexto 
macroeconômico que ha incidido en las 
decisiones de inversión, y que a su vez se 
diferencia claramente de los contextos de 
los países desarrollados, es la inestabili-
dad de los precios fundamentales: tipo de 
cambio, tasa de interés y precios al consu-
midor. Según los estudios citados, los 
empresarios son reacios al riesgo y para 
sus decisiones de inversión toman en 
cuenta tanto la media como la varianza de 
las variables que afectan la rentabilidad 
de su inversión. La estabilidad y predic-
tibilidad de la estructura de incentivos 
parece ser al menos tan importante como 
su nivel. 

Esta circunstancia refuerza la impor-
tancia de la estabilidad macroeconômica y 
de reglas claras y sostenidas para que los 
empresarios respondan positivamente a 
las nuevas políticas. En este sentido, se-
cuencias inadecuadas e inconsistencias 
en la política económica o entre diversas 
reformas que hayan afectado la estabili-
dad o predictibilidad de los precios 

relativos pueden haber influido en la lenta 
respuesta de los inversionistas a los nuevos 
incentivos. 

La literatura actual enfatiza la impor-
tancia del riesgo, al considerar la 
irreversibilidad de las inversiones, debido 
a las importantes pérdidas que supone la 
transferencia del capital a otra actividad 2 7 

Esto motiva a los inversionistas a demorar 
sus decisiones, sobre todo si el entorno 
macroeconômico y las políticas no son es-
tables. Cuanto mayor sea el grado de 
incertidumbre, mayor será el beneficio de la 
espera y, por lo tanto, más lenta la respues-
ta de la inversión ante el mejoramiento de 
las condiciones macroeconômicas. 

La considerable -en algunos casos 
extrema- inestabilidad de precios que han 
experimentado algunos países de la re-
gión se refleja en los coeficientes de 
variación del índice de precios al consumi-
dor, el tipo de cambio real y la tasa de 
interés, que figuran en el cuadro II.5 para 
el período 1978-1994. Para el conjunto de 
países analizados, los subperíodos 1982-
1984 y 1985-1989 muestran un fuerte 
incremento en los coeficientes, influidos 
especialmente en el segundo caso por los 
procesos hiperinflacionarios de fines de 
los años ochenta en Argentina, Brasil y 
Perú. En cambio, en 1991-1994 se manifies-
ta una moderación de la variabilidad de 
los precios al consumidor y, especialmen-
te, del tipo de cambio real en un creciente 
número de países. 

También es posible observar que la 
variabilidad de la tasa de interés real se ha 
mantenido muy por encima de la del IPC o 
la del tipo de cambio real en todos los 
países, lo que sumado en algunos casos a 
tasas muy elevadas (véase el cuadro II.6), 
contribuyó a desincentivar proyectos de 
inversión, haciendo viable la inversión só-
lo para aquellos proyectos de muy alta 
rentabilidad, radicados en mercados 

25 Al respecto, una buena síntesis figura en Servén y Solimano (1993a). 
26 El acelerador del ingreso, en el enfoque keynesiano, al que se agrega el precio relativo de los factores 

bajo el marco neoclásico, o bien la relación entre el precio sombra de una unidad adicional de capital 
y su valor de mercado, lo que corresponde al enfoque "c¡ de Tobin". 

27 Véanse al respecto Dixit (1989,1991 y 1992), Pindyck (1988,1991 y 1993) y Pindyck y Solimano 
(1993). 
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Cuadro II.5 
INDICADORES DE INESTABILIDAD 

(Coeficientes  de variación) 

índice de precios al Tipo de cambio real Tasa de interés real 
consumidor 

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

Economías estabilizadas 

Colombia 
Chile 

0.11 
0.18 

0.07 
0.28 

0.09 
0.15 

0.04 
0.12 

0.03 
0.05 

0.02 
0.09 

0.03 
0.03 

0.04 
0.03 

0.80 
0.41 

0.23 
0.55 

0.39 
0.66 

0.29 
0.86 

México 
Costa Rica 
Bolivia 

0.05 
0.22 
0.24 

0.19 
0.33 
0.44 

Economías con estabilización avanzada 

0.17 
0.18 
0.49 

0.09 
0.14 
0.08 

0.04 
0.08 
0.06 

0.09 
0.06 
0.31 

0.05 
0.02 
0.13 

0.03 
0.02 
0.01 

0.33 
0.26b 

0.72 
2.26 
0.45 

0.59 
0.23 
0.01a 

1.15 
0.21 
0.19c 

Ecuador 
Venezuela 
Uruguay 

Argentina 
Brasil 
Perú 

0.11 
0.16 
0.13 

0.11 
0.09 
0.10 

Economías con inflaciones altas y persistentes 

0.29 
0.16 
0.19 

0.18 
0.08 
0.10 

0.13 
0.25 
0.08 

0.12 
0.09 
0.09 

0.03 
0.04 
0.06 

0.05 
0.06 
0.11 

0.07 
0.11 
0.04 

0.04 
0.05 
0.04 

0.36 1.65 

3.03 0.38 

Economías con episodios hiperinflacionarios6 

0.52 
0.33 
0.44 

0.47 
0.34 
0.40 

0.14 
0.04 
0.05 

0.15 
0.04 
0.04 

0.17 
0.04 
0.18 

0.04 
0.07 
0.05 

0.15" 
0.68 

1.13 
0.81 

3.68 
0.58 
0.24 

2.25 
1.00d 

0.53a 

2.19 
0.39 
0.14 

0.33 
1.18 
1.35 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a Promedio años 1986-1990. 
b Promedio años 1980-1981. 
c Promedio años 1991-1993. 
dPromedio años 1985-1989. 
e Argentina y Perú entre 1988 y 1990; Brasil entre 1987 y 1994. 

monopólicos o con financiamiento condi-
cionado. 

Los estudios también destacan la im-
portancia de tres relaciones de precios. 
Dos de ellas están vinculadas a la rentabi-
lidad de la inversión: los términos de 
intercambio y el precio real de las acciones. 
La tercera se relaciona con el costo del 
capital, medido ya sea por el precio relati-
vo de la inversión bruta interna con 
respecto al deflactor implícito del PIB O 
mediante el índice del tipo de cambio real, 
que influye sobre el costo de maquinarias 
y equipos importados. 

La caída de los términos de intercam-
bio afectó en general a todos los países de 
la región, impactando en forma negativa 
el proceso de acumulación de capital, da-
da su fuerte asociación con la variabilidad 
de la inversión privada.28 

La baja de los precios de los productos 
de exportación redujo las utilidades del 
sector exportador y, por consiguiente, 
los incentivos para invertir en éste. 
Cuando el sector estaba estrechamente 
vinculado al resto de la economía, todo 
el proceso de acumulación global se vio 
afectado por este fenómeno. En algunos 

28 Al respecto, Cardoso (1993), mediante regresiones en panel que incluyen a Argentina, Brasil, Chile, 
Colombia, México y Venezuela para los períodos 1970-1973, 1974-1977, 1978-1981 y 1982-1985, 
concluye que la caída en los términos de intercambio explica una parte importante de la varianza 
del coeficiente de inversión privada con respecto al PIB. 
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Cuadro II.6 
INDICADORES DE PRECIOS RELATIVOS 

índices del tipo de Coeficiente deflactores 
cambio real inversión y PIB b Tasas de interés real 
(promedio índices: promedio (porcentajes)3 

1978-1980=100)" 1978-1980=100 

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

Argentina 92.5 144.8 129.4 48.8 100 104 97 86 17.7 61.9 39.7 33.9c 

Bolivia 90.5 71.8 82.7 76.9 100 117 87 100 -11.2 -53.0 -12.2 32.2 
Brasil 97.2 107.6 91.9 52.3 100 116 131 -13.3 20.6 99.8 C 

Chile 91.6 91.3 115.4 83.4 100 105 105 107 17.7 25.5 9.2 9.8 
Colombia 94.7 78.1 107.0 93.9 100 98 114 110 2.4 6.3 6.2 8.7 
Costa Rica 114.1 127.9 106.7 88.9 100 127 100 95 -17.0 -8.9 11.8 13.8 
Ecuador 94.1 80.2 110.5 98.7 100 103 128 135 -5.6 -10.6 -7.4 -1.1 
México 91.8 94.7 85.4 50.3 100 103 110 96 -12.8 -2.1 5.6 
Perú 92.0 72.5 48.0 17.9 100 112 126 27.1 
Uruguay 90.6 98.8 97.6 56.2 100 101 113 106 10.3 27.6 18.9 29.0 
Venezuela 93.0 72.6 101.7 94.4 100 87 98 94 -13.6 -2.1 
Fuente: Base de datos de la CEPAL, sobre la base de cifras oficiales de cada país. 
a Elaboración propia, calculados como promedios de cifras mensuales obtenidas del FMI, Estadísticas  financieras 

internacionales. 
b Deflactores de cuentas nacionales. 
c En Argentina se excluye el año 1990 por hiperinflación y en Brasil no se presenta el cálculo por no corresponder a la 

tasa efectiva cobrada a las empresas. 

de los casos en que el sector público era 
propietario de recursos naturales de ex-
portación (Chile, México, Ecuador, 
Venezuela), la inestabilidad de los precios 
provocó un desequilibrio presupuestario 
no previsto, que por lo general se tradujo 
en una contracción de las inversiones 
públicas, en vista de la mayor rigidez del 
gasto corriente. 

La devaluación real de la moneda cons-
tituyó un componente central de las políticas 
de ajuste frente a la crisis de la deuda 
externa. Si bien con ella se incentivó a los 
sectores exportadores, se desincentivó la 
inversión en el resto de los sectores de 
actividad económica, al incrementar el costo 
de las maquinarias y equipos importados, 
y con ello el costo del capital, sobre todo 
en países que no fabrican estos bienes de 
inversión. Por otra parte, las empresas 

endeudadas en divisas vieron rápidamen-
te aumentado el costo financiero de su 
deuda. 

En países con un mayor grado de 
industrialización y menos abiertos a la 
economía mundial (como Brasil, México 
o Colombia), a ese efecto se sumaron los 
de otras políticas que también incremen-
taron los costos de los bienes de capital, 
como el aumento temporario de los aran-
celes o el incremento de la tributación a las 
ganancias. En estos países, además, la caí-
da en la demanda interna contrajo la 
producción de bienes de capital, generan-
do una fuerte subutilización de la 
capacidad instalada en ese sector, que tras-
ladó este impacto a los precios. 

En el período 1982-1984 se registró un 
aumento generalizado del precio de los 
bienes de capital con respecto al conjunto 

29 En el caso de Brasil, Carneiro y Werneck (1993) muestran que el precio relativo de la inversión en 
maquinaria y equipo se incrementó en un 42% respecto del deflactor del PIB entre 1986 y 1989, 
explicando su comportamiento por la fuerte caída en el grado de uso de la capacidad en la industria 
productora de bienes de capital y el alto nivel de protección impuesto en ese período. 
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de precios de la economía. Esta tendencia 
en la mayoría de los casos se mantuvo o se 
acentuó en el resto de la década, como lo 
muestra la relación entre los precios implí-
citos de la formación bruta de capital y los 
del PIB (véase nuevamente el cuadro II.6). 
En los años noventa, sólo en la mitad de 
los países considerados dicha relación ca-
yó por debajo de los niveles del período 
1978-1980. 

Por otra parte, en muchos países de la 
región las expectativas de devaluación y la 
incertidumbre sobre el futuro incidieron 
en el incremento de la tasa de interés inter-
na, ampliando la diferencia con respecto a 
la tasa de interés internacional y haciendo 
caer el valor real del capital, lo que tam-
bién desalentó la inversión privada.30 

El monto relativo del financiamiento 
externo recibido por cada país durante el 
ajuste fue un factor clave que influyó sobre 
la capacidad de la economía para controlar 
y limitar los desequilibrios macroeconô-
micos. El financiamiento ordenado del 
desequilibrio externo constituyó un factor 
importante en las expectativas de los 
agentes y disminuyó su grado de incerti-
dumbre, elemento esencial al momento de 
tomar la decisión de invertir. Pocos países 
consiguieron ya sea apoyo de los organis-
mos multilaterales, como en el caso de 
Chile, o transferencias unilaterales de re-
cursos, como en el de Costa Rica; esto les 
permitió no sólo renegociar la deuda con 
la banca privada internacional, sino ade-
más contar con créditos externos para 
incrementar las importaciones. De hecho, 
los estudios sobre inversión privada en la 
región demuestran que la disponibilidad 
de financiamiento externo resultó ser un 
factor significativo.31 

Por otro lado, el grado de profundiza-
ción financiera, específicamente la 

disponibilidad de créditos de largo plazo, 
y la forma en que se asigna el crédito -a 
través del mercado o en forma administrada-
también han condicionado la inversión 
privada en América Latina y el Caribe. 

2. Impacto de factores 
macroeconômicos sobre la 

inversión productiva 

Con el fin de evaluar el impacto del con-
texto macroeconômico en la inversión, se 
estimaron para el período 1970-1994 las 
funciones de inversión productiva 
(maquinaria y equipo), medidas como 
coeficiente del PIB, en ocho países que 
fueron seleccionados por su disponibili-
dad de datos. 

El ejercicio se efectuó mediante un 
modelo de ajuste parcial, el que se ha usa-
do tradicionalmente para capturar la 
dinámica de un proceso de ajuste hacia un 
acervo de capital deseado. Las variables 
explicativas corresponden a: i) las relacio-
nadas con el efecto acelerador del ingreso: 
variación del PIB y grado de uso de la 
capacidad instalada (producto efecti-
vo/producto potencial); ii) precios 
relativos: el costo del capital, un índice 
aproximado de la q de Tobin y la relación 
de términos de intercambio; iii) un indica-
dor de inestabilidad o riesgo, constituido 
por el coeficiente de variabilidad del IPC, 
de la tasa de interés real o del tipo de 
cambio real; y iv) a falta de un indicador 
adecuado para medir la restricción finan-
ciera, se usó un indicador del peso de la 
deuda (monto de la deuda externa total o 
del servicio financiero sobre las exporta-
ciones de bienes y servicios), suponiendo 
que este indicador se relaciona inversa-
mente con la disponibilidad de 
financiamiento del sector privado. 

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

31 Véanse los análisis de De Melo y Tybout (1986) sobre Uruguay; de Ocampo, Londoño y Villar (1988) 
sobre Colombia, y de Green y Villanueva (1990) sobre un grupo de países en desarrollo. En estos 
estudios se utilizaron diversos indicadores de disponibilidad de financiamiento externo: exporta-
ciones, reservas internacionales, flujos de capital, tipo de cambio real. Como indica Rama (1993), 
estos indicadores pueden relacionarse con el "clima de la inversión" pero no necesariamente con el 
racionamiento del crédito. 
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Cuadro II.7 
RESULTADOS DE LA ESTIMACIÓN DEL IMPACTO DEL CONTEXTO 

MACROECONÔMICO SOBRE LA INVERSIÓN PRODUCTIVA 

Inversión en 
maquinaria y 
equipo/PIB 

Relación de precios Demanda Peso Inesta- DEP(-l) R2 D-W 
Inversión en 
maquinaria y 
equipo/PIB TI c¡ Tobin CK %PIB UCAP deuda bilidad DEP(-l) R2 D-W 

Argentina 
(1971-1994) 

- - -0.002 
(-2.4) 

- - - -0.03 
(-3.3) 

0.17 
(1-1) 

071 2.1 

Brasil: IPROD 
(1971-1994) 

- - - - 0.11 
(3.2) 

-0.04 
(3.8) 

-0.04 
(-4.9) 

0.73 
(11.8) 

0.97 2.1 

Colombia: IMYE 
(1971-1994) 

- - -0.03 
(-1.9) 

0.02 
(3.1) 

- - 0.13 
(0.19) 

0.49 
(3.0) 

0.72 
(3.0) 

2.0 

Costa Rica: IMYE 
(1971-1994) 

- - -0.11 
(-3.80) 

- 0.26 
(3.6) 

- -0.08 
(-1.0) 

0.30 
(2.6) 

0.91 1.96 

Chile: IMYE 
(1971-1994) 
(1971-1984) -

0.04 
(5.6) 
0.07 
(5.3) 

- -

0.06 
(2.0) 
0.07 
(3.4) 

-0.8 
(-2.8) 
-0.01 
(-4.3) 

-0.02 
(-0.7) 
-0.03 
(-1.5) 

0.03 
(0.3) 

0.94 

0.90 

2.0 

1.9 

México: IMYE 
(1971-1994) 
(1982-1994) - - - -

0.44 
(7.8) 

-0.15 
(-1.5) 
-0.06 
(-1.4) 

-0.04 
(-2.2) 
-10.0 
(-2.5) 

0.80 
(12.6) 

0.70 
(4.9) 

0.95 

0.87 

2.0 

1.9 

Perú: IMYE 
(1971-1994) 
(1983-1994) 

0.06 
(2.5) 
0.06 
(5.2) 

- -

0.10 
(2.6) 

-

-0.07 
(-1.9) 

-0.04 
(5.8) 

0.70 
(9.6) 
0.34 
(8.8) 

0.93 

0.99 

2.2 

2.0 

Venezuela: IPROD 
(1971-1994) 

0.04 
(1.2) 

0.58 
(2.54) 

- - - - -0.38 
(-1.9) 

0.43 
(2.3) 

0.78 2.0 

Fuente: CEPAL. Las estadísticas "T de Student" se presentan entre paréntesis debajo de los coeficientes; el R2 y la 
estadística Durbin-Watson, en las dos últimas columnas. 

IPROD/PIB:  índice del cuociente inversión productiva (maquinaria y equipo + inversión no residencial)/PIB 
(1980=100). Fuente: Cuentas Nacionales. 
índice del cuociente de inversión en maquinaria y equipo/PIB  (1980=100). Fuente: Cuentas Nacionales. 
índice de la relación de términos de intercambio: exportaciones FOB - importaciones CIF (1980=100). 
Fuente: CEPAL. 
índice del valor de las acciones deflactado por el IPC (1980=100). Fuente: FMI, Estadísticas  financieras 
internacionales. 
Relación deflactor inversión bruta en capital fijo/deflactor  PIB. Fuente : Cuentas Nacionales. 
Variación anual del PIB (diferencia logarítmica). Fuente: Cuentas Nacionales. 
Cuociente entre el producto efectivo y el producto potencial, este último estimado mediante el método de 
valores máximos (1980=100). 

PESO DEUDA: índice del cuociente deuda total/exportaciones  o servicio deuda/exportaciones  (1980=100). Fuente: 
CEPAL. 

INEST: índice compuesto por el coeficiente de variación anual del IPC, del tipo de cambio real o de la tasa de 
interés real a partir de datos mensuales. Fuente: FMI, Estadísticas  financieras  internacionales. 

IMYE/PIB: 
TI: 

q de Tobin: 

CK: 
% PIB: 
UCAP: 
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Cuadro II.8 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (13 PAÍSES): EVOLUCIÓN 

DE LOS COMPONENTES DE LA INVERSIÓN 

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

índices de quántura de las importaciones índice de inversión en maquinarias 
de bienes fob y equipos importados 

(Período base 1978-1980=100) (Período base 1978-1980=100) 
Argentina 104 67 59 127 106 99 100 112 
Brasil 97 68 75 115 96 62 77 67 
Chile 109 75 96 170 109 61 144 290 
Colombia 104 122 110 181 104 116 116 166 
Costa Rica 93 66 103 176 92 54 94 139 
El Salvador 93 65 67 94 
Guatemala 96 68 76 122 96 66 67 86 
Honduras 97 82 104 121 94 109 58 89 
México 117 91 132 279 111 78 77 136 
Nicaragua 106 107 103 87 137 75 170 110 
Perú 112 123 106 128 112 96 59 39 
Uruguay 101 61 76 132 101 49 47 81 
Venezuela 799 79 80 84 97 69 75 65 

Inversión privada Inversión pública 
(Relación con el PIB en moneda 

constante de cada país) 
(Relación con el PIB en moneda 

constante de cada país) 
Argentina 17.0 13.4 11.5 16.7 7.0 4.6 4.7 2.4 
Brasil 15.1 11.9 12.1 11.2 7.4 5.6 4.9 4.4' 
Chile 8.2 7.9 9.4 16.8 7.7 5.0 6.9 5.7 
Colombia 8.7 7.7 7.6 7.6 9.9 7.9 
Costa Rica 15.5 9.4 12.8 15.9 9.0 7.1 8.5 8.6 
El Salvador 6.8 nd 8.6 10.8b 6.6 nd 4.0 3.71 

Guatemala 8.7 5.7 6.1 6.9 b 4.8 3.9 2.5 2.71 

Honduras 13.4 6.9 9.0 l l . l" 8.5 9.7 6.3 8.71 

México 13.0 11.0 12.0 16.0 11.0 8.0 6.0 5.01 

Nicaragua 6.6 6.9 5.9b 7.3 11.1 nd 8.51 

Perú 16.6 15.3 13.4 15.7 6.3 6.7 4.2 4.01 

Uruguay 10.8 7.3 5.9 8.9 6.4 5.5 3.8 3.61 

Venezuela 15.8 8.2 6.9 5.9 13.4 11.9 9.0 10.3 
Inversión en construcción no residencial 

(Relación con el PIB en moneda 
constante de cada país) 

Inversión en maquinarias y equipos 
(Relación con el PIB en moneda 

constante de cada país) 
Argentina 7.4 3.9 2.6 2.9 7.8 7.4 7.2 7.2 
Brasil 8.9 7.4 7.1 6.3 8.0 5.4 5.5 4.7 
Chile 5.6 4.3 5.6 5.9 6.6 3.9 7.9 11.9 
Colombia 6.4 7.3 6.6 5.4 7.4 7.7 6.6 7.6 
Costa Rica 13.1 7.9 12.3 14.6 
El Salvador 6.2 6.1 8.2 
Guatemala 7.1 4.6 4.8 5.3 
Honduras 10.7 4.5 5.6 6.5 
México 9.1 7.5 5.6 3.5 10.3 6.6 6.7 9.9 
Nicaragua 8.9 13.4 12.1 8.8 
Perú 10.6 9.1 5.1 4.0 
Uruguay 6.4 3.4 3.5 5.1 
Venezuela 11.1 8.3 5.6 6.7 12.2 9.0 8.7 7.0 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y A. Hofman, "Capital stock in Latin America: a 1994 update", 

Cambridge  Journal  of  Economics, por aparecer. 
a Incluye inversión en empresas públicas. Promedios correspondientes solamente a 1990-1993. 
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En Brasil y México, los indicadores de 
precios relativos no resultaron significati-
vos y las variables de grado de uso de 
capacidad, inestabilidad y peso de la deu-
da son las que explican más del 90% de la 
varianza del coeficiente de inversión pro-
ductiva. Sólo en tres de los ocho países los 
indicadores de costos de la inversión y de 
rentabilidad mostraron impactos signifi-
cativos. Sin embargo, fue posible verificar 
que los coeficientes de riesgo tienen un 
impacto negativo y significativo en todos 
aquellos países que han atravesado fuer-
tes períodos de inestabilidad, como 
Argentina, Brasil, México y Perú. En los 
casos de Colombia, Costa Rica y Chile (en 
este último país a partir de 1985), se com-
prueba que la inversión no fue afectada en 
forma significativa por la variabilidad de 
los precios fundamentales. 

En aquellos países donde el ajuste de 
la demanda interna fue repentino, profun-
do y prolongado, el grado de uso de la 
capacidad instalada resultó ser significati-
vo y con un impacto más importante sobre 
la inversión que el de los precios relativos. 
Este resultado era de esperar, en la medida 
en que esos países enfrentaron una severa 
restricción de ventas que generó un alto 
grado de subutilización de la capacidad 
instalada, mediatizando los requerimien-
tos de inversión. El peso de la deuda 
resultó con el signo negativo esperado y 
significativo en cuatro de los países más 
afectados por la crisis (Brasil, Chile, Méxi-
co y Perú). 

3. La inversión pública 

Las inversiones públicas se vieron afecta-
das directamente por la restricción 
externa, debido a la limitación que ésta 
representaba para su financiamiento, e 
indirectamente, a raíz del desequilibrio de 
las cuentas fiscales provocado por los 
cambios externos negativos. 

Como se observa en el cuadro II.8, la 
inversión pública como proporción del 
producto acusó una baja significativa a lo 
largo de los años ochenta en la mayor 
parte de los países, en algunos de los cua-
les este fenómeno fue aún más acentuado 

entre 1985 y 1989, y en la mayoría de los 
casos aún no se observa una reversión de 
esta tendencia. 

En el caso de los países centroamerica-
nos, durante el período inicial de crisis 
externa las inversiones públicas no dismi-
nuyeron tanto como las privadas, pero 
luego los recortes de gastos realizados en 
el período 1985-1989 en el contexto de pro-
gramas de estabilización condujeron a un 
deterioro del coeficiente de inversión pú-
blica. 

En países cuyo sector público era 
demandante neto de divisas, como Argen-
tina, Brasil, Uruguay, la combinación de 
ajuste externo y fiscal provocó graves con-
flictos derivados del fenómeno de 
"transferencia interna". 

En tales casos, las divisas destinadas al 
pago de los intereses de la deuda externa 
provinieron de la deuda interna, lo que 
ejerció presión en los mercados financie-
ros, o de la emisión, lo que agudizó la 
desestabilización macroeconômica. Las 
devaluaciones necesarias para lograr un 
superávit comercial acentuaron el dese-
quilibrio fiscal, al incrementar el valor en 
moneda nacional de los intereses de la 
deuda externa. La inversión pública sufrió 
drásticos recortes, que repercutieron en 
las inversiones privadas estrechamente 
vinculadas a la primera. En los países que 
tardaron en iniciar el proceso de ajuste 
(Perú, Argentina y Brasil), la inflación se 
aceleró, dando origen a una desmonetiza-
ción de la economía, fuga de capitales, y a 
una acentuación del riesgo y la incerti-
dumbre, que desincentivaron aún más la 
acumulación de capital. 

4. Reactivación de la inversión 
extranjera directa 

A partir de 1991, la tendencia negativa de 
las variables externas comenzó a revertir-
se, a raíz de la notable reactivación de las 
corrientes de capital internacional hacia la 
región. La consiguiente recuperación 
registrada en un marco de mayor estabili-
dad y de mitigación de las restricciones 
externas contribuyó a elevar los coeficien-
tes de inversión. El aumento, leve en un 



EVOLUCIÓN  DEL AHORRO Y LA INVERSIÓN 63 

Cuadro II.9 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (10 PAÍSES): INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA 

Argentina Bolivia Brasil Chile Colom Costa México Perú Uruguay ^ e r ! e " 

Millones de dólares de 1990 

1978-1980 758 53 3 406 371 133 82 2 454 74 368 127 
1982-1984 308 20 2 396 268 612 58 2 463 1 -2 151 
1985-1989 826 5 1 374 814 618 94 2 271 31 28 -75 
1990-1994 3 442 67 319 409 568 195 3 905 117 17 536 

índice 1978-1980 = 100 

1978-1980 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
1982-1984 41 37 70 72 460 70 100 1 -1 119 
1985-1989 109 10 40 220 465 114 93 42 8 -59 
1990-1994 454 126 9 110 427 238 159 159 5 423 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

comienzo, del flujo de inversión extranjera 
directa y el esfuerzo de ahorro del sector 
público, también contribuyeron al incre-
mento de la inversión. 

La profundización del proceso de 
reforma económica, los adelantos logra-
dos en materia de estabilidad fiscal y de 
precios y la liberalización de los regímenes 
de capital extranjero contribuyeron a crear 
un clima que favoreció la reactivación de 
las corrientes de inversión extranjera 
directa. En el cuadro II.9 se presenta la 
evolución de este tipo de inversión en al-
gunos países entre 1978 y 1994. En los diez 

países considerados, con la excepción de 
Brasil y Uruguay, se observa un pronun-
ciado incremento de la inversión 
extranjera directa en 1990-1994. En Perú, 
Argentina, México y Venezuela, gran par-
te de los recursos captados se destinaron a 
la adquisición de empresas privatizadas, 
lo que no constituye acumulación de ca-
pital en el país receptor. En cambio, en 
Colombia, Chile y Costa Rica la inver-
sión directa realizada durante el último 
quinquenio ha contribuido en gran me-
dida a la ampliación de la capacidad 
productiva. 



III. REESTRUCTURACIÓN PRODUCTIVA Y 
PROGRESO TÉCNICO 

A. EVOLUCIÓN DE LA 
TRANSFORMACIÓN PRODUCTIVA 

EN AMÉRICA LATINA Y 
EL CARIBE 

Durante el período 1950-1980, la región 
creció a mayores tasas que los países 
industrializados, excepto Japón. Básica-
mente, este desempeño es atribuible a una 
modalidad de crecimiento basada en una 
mayor incorporación de capital y, en 
segundo lugar, de trabajo, lo que incluía el 
mejoramiento de este último mediante 
avances en materia de educación. En todo 
caso, la productividad del trabajo y de los 
demás factores en conjunto aumentó 
menos que en los países desarrollados, 
hecho que refleja el persistente rezago 
tecnológico de la región (véase el gráfico 
m.i). 

En las dos primeras décadas de pos-
guerra, el ritmo del proceso de 
industrialización se aceleró en casi todos 
los países de América Latina y el Caribe. 
Durante esos años surgieron innumera-
bles plantas fabriles productoras de bienes 
de consumo no duraderos. En los países 
latinoamericanos más desarrollados y de 
mayor tamaño, el proceso de industriali-
zación también incluyó la instalación de 
industrias metalmecánicas, productoras 
de bienes de consumo durables y bienes 

de capital.32 A partir de esos avances se fue 
creando una considerable capacidad 
tecnológica local y, a medida que la 
trama productiva se volvía más com-
pleja y articulada, se afianzó progre-
sivamente una "cultura industrial". Así, 
en forma paulatina, se redefinieron diná-
micamente las ventajas comparativas de 
muchos de los países de la región a partir 
de un patrón de especialización interna-
cional volcado preferentemente hacia las 
actividades agroindustriales y el complejo 
metalmecánico. 

En la región, la productividad total de 
los factores evolucionó en forma paralela 
a su trayectoria en los Estados Unidos; sin 
embargo, esto se tradujo en tasas de 
progreso técnico considerablemente in-
feriores a las logradas durante ese período 
por los demás países de la OCDE y los de 
Asia en desarrollo (véase el gráfico in.2). 

En esta fase, pese a la orientación hacia 
adentro de la industrialización, comenzó 
un proceso gradual de internacionaliza-
ción del sector manufacturero, por lo 
menos en Brasil, Argentina y -más tarde-
en México. Sin embargo, las exportaciones 
continuaron componiéndose mayoritaria-
mente de productos primarios y tendieron 
a expandirse con menor rapidez que el 
producto. Si bien en algunos países las 
exportaciones de productos manufacturados 

32 Entre estos bienes cabe destacar automóviles, equipo agrícola, tractores y maquinaria pesada para 
la industrias química y petroquímica. 
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Gráfico III.l 
CRECIMIENTO ECONÓMICO Y ACUMULACIÓN DE FACTORES DE 

LA PRODUCCIÓN, 1950-1980 
(Tasas  medias de variación anual) 

10 
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0 

Crecimiento Trabajo Educación Capital PCF a 
Fuente : CEPAL, sobre la base de est imaciones de A. Hofman, "Economic growth and f luctuat ion 

in Latin America. The long run", documento presentado en la Conferencia sobre "Develop-
ment strategy after neoliberal economic restructuring in Latin America", Miami, Centro 
Norte-Sur/Univers idad de Miami, 1995. 

a Product ividad conjunta de los factores (PCF); en el factor trabajo se incluyen los aumentos del 
promedio de años de estudio. 
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Gráfico III.2 
COMPARACIÓN INTERNACIONAL: PRODUCTIVIDAD TOTAL 

DE LOS FACTORES a 

(índices  1950=100) 

F u e n t e : CEPAL, sobre la base de A. Hofman, "Economic g rowth and f luc tua t ion in Lat in 
Amer i ca . The long- run" , d o c u m e n t o p resen tado en la Con fe renc ia sobre "Deve lop-
m e n t s t rategy after neol ibera l economic res t ruc tur ing in Latin Amer ica" , Miami, 
Cent ro Nor te -Sur /Un ivers idad de Miami, 1995 (ac tua l izado po r el autor) , 

a En el factor t raba jo se inc luyen los aumen tos del p romed io de años de educac ión , 
b P romed io de Argent ina , Brasi l , Chi le, Co lombia , Méx ico y Venezue la . 
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crecieron vigorosamente, la participación 
de las industrias nuevas y de insumo bási-
cos en las ventas externas totales aún no 
llegaba a ser significativa. 

Entre 1973 y 1980, el nivel de actividad 
económica de la región continuó en ascen-
so, aunque a un ritmo algo más lento y con 
mayores disparidades de desempeño en-
tre países. Para algunos de ellos fueron 
años de importante crecimiento -Paraguay, 
Brasil, México y Ecuador- y para otros de 
pérdida de dinamismo -como Argentina, 
Chile, Perú y Bolivia. 

Durante este período, el volumen de 
las exportaciones de la región se expandió 
escasamente, aunque se registró una sig-
nificativa diversificación en favor de los 
productos manufacturados, como resulta-
do de una incipiente y gradual 
especialización en productos textiles y me-
talmecánicos. Los volúmenes importados, 
en cambio, aumentaron apreciablemente, 
impulsados por mejoras de los términos 
del intercambio y una creciente disponibi-
lidad de financiamiento externo. 

El incremento relativamente rápido 
del producto regional (casi 5% al año) y de 
la formación bruta de capital fijo (6.5% 
anual) se dio en medio de crecientes tur-
bulencias macroeconômicas, provocadas 
por las dos crisis petroleras que se desen-
cadenaron durante esa década, así como 
por la espectacular subida de las tasas in-
ternacionales de interés. 

Por otra parte, las bases del dinamis-
mo interno en que se había apoyado, a su 
vez, la industrialización dirigida hacia 
adentro, empezaron a volverse cada vez 
más frágiles. En muchos países, la absor-
ción interna de recursos tendió a aumentar 
a tasas que superaban ampliamente la 
evolución del producto, desequilibrio que 
dio lugar a presiones inflacionarias y un 
progresivo endeudamiento externo, que 
se elevó de 19% a 33% del producto regional. 

En distintos momentos y con mayor o 
menor intensidad, los gobiernos empren-
dieron programas de estabilización macro-

econômica -y de reforma estructural en 
los países del Cono sur- que indujeron, 
entre otros efectos, una considerable mo-
dificación de los regímenes de incentivos 
y marcos regulatorios predominantes en 
las economías de la región, así como cambios 
en la conducta de los agentes económicos 
y el funcionamiento de los mercados. 

En tal contexto, no resulta extraño que 
la tasa de incremento de la productividad 
total de los factores se haya desacelerado 
de 2.3% anual entre 1950 y 1973, a 1% anual 
entre 1973 y 1980 (véase el gráfico ffl.2). 

La década de los ochenta estuvo marcada 
por un virtual estancamiento del nivel de 
actividad y profundos desequilibrios ma-
croeconômicos. Durante ese período la 
región sufrió un fuerte retraso relativo en 
el contexto económico mundial. La pro-
ductividad total de los factores decreció (a 
razón de casi 1% al año) entre 1980 y 1989, 
en comparación con un ascenso del orden 
de 1.2% en el mundo desarrollado y de 
aproximadamente 4% en los países asiáti-
cos de reciente industrialización. 

Además de los efectos que el estanca-
miento económico y la caída de las 
inversiones ejercieron en la productivi-
dad, se amplió la distancia que separaba a 
la región de la frontera internacional de 
eficiencia productiva. La productividad 
del trabajo en la industria regional bajó de 
33% a 27% con respecto a la registrada en 
Estados Unidos. 

Pese a la diversidad de escenarios ma-
croeconômicos que se configuraron en los 
países latinoamericanos y del Caribe en 
los años ochenta, los rasgos básicos del 
cambio estructural fueron semejantes. En 
primer lugar, una reestructuración hacia 
los servicios y las actividades no comercia-
bles con el exterior. Por otra parte, el 
desarrollo de industrias relativamente 
más intensivas en el uso de recursos natu-
rales, tendencia que ya había empezado a 
perfilarse hacia fines de la década anterior. 
Simultáneamente con esto, una retracción 
relativa de las actividades metalmecánicas.33 

33 Esta tendencia fue muy marcada en países como Argentina y Chile, pero no tanto en Brasil, donde 
se optó por mantener el aparato productivo de bienes de capital creado durante la fase de 
industrialización sustitutiva de importaciones. 
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Durante los años noventa, el nivel de 
actividad de la región se ha elevado a tasas 
moderadas, pero estables,34 y los ritmos 
de crecimiento de los distintos países han 
ido convergiendo progresivamente. Asi-
mismo, en estos años se ha registrado 
una gradual recuperación de la inversión 
-aunque con grandes disparidades entre 
países-, una fuerte racionalización pro-
ductiva en las unidades económicas y un 
incremento moderado en la productivi-
dad total de los factores (véanse el gráfico 
m.1 y el cuadro III.1). 

El grado de internacionalización de las 
estructuras de producción y de consumo 
también ha aumentado apreciablemente 
en los años noventa. A diferencia de la 
década de 1970, en que creció el volumen 
de las importaciones, pero no el de las 
exportaciones, y de los años ochenta, en 
que ocurrió lo contrario, durante el primer 
quinquenio de los noventa ambos fluj os de 
comercio se han expandido de modo con-
siderable, aunque el de las importaciones 
lo ha hecho en mayor medida. 

B. COMPORTAMIENTOS 
MICROECONÓMICOS EN 

DISTINTOS MARCOS 
MACROECONÔMICOS 

Y REGULATORIOS 

En el curso de los años setenta culminó una 
fase relativamente exitosa del desarrollo in-
dustrial de la región. El aprendizaje 
tecnológico acumulado durante la etapa de 
rápida expansión manufacturera, entre 
1950 y 1970, permitió a diversos sectores 
industriales y a innumerables empresas 
acortar parcialmente la distancia entre su 

nivel de productividad y el que los últimos 
adelantos de la técnica posibilitaban en el 
plano internacional. Pese a la orientación 
predominantemente hacia adentro del esti-
lo de industrialización sustitutiva de impor-
taciones, pudieron mejorar gradualmente 
su competitividad internacional, y se ex-
pandieron los coeficientes de exportación 
y las ventas internacionales de productos 
de mayor complejidad tecnológica. En la 
década de 1970 fue posible apreciar claros 
procesos de esta índole en Brasil, Argenti-
na, México y Colombia, países que 
incursionaron con éxito en los mercados 
regionales de bienes de capital de mediana 
complejidad técnica, automóviles, tracto-
res, equipo agrícola y de transporte, 
calderería pesada, embarcaciones y otros. 

En Centroamérica, la industria media-
na y grande de cada país adquirió un perfil 
propio de especialización. Así, a princi-
pios de los años setenta, Guatemala 
exportaba al resto de Centroamérica pro-
ductos farmacéuticos, neumáticos, 
jabones y detergentes, productos de vi-
drio, conservas y papel. El Salvador se 
especializaba en abonos, material eléctri-
co, textiles, calzado y cajas de cartón. Entre 
las exportaciones de Nicaragua predomi-
naban los aceites vegetales, insecticidas, 
soda cáustica y resinas sintéticas. En Hon-
duras, aunque el sector manufacturero 
seguía a la zaga con respecto a la subre-
gión, el país se convirtió en un importante 
proveedor de granos básicos. 

Estos nuevos patrones de especializa-
ción de los países centroamericanos 
fueron profundamente influidos por el 
proceso de integración subregional, que 
contribuyó a acelerar el crecimiento global 
y manufacturero.35 Sin embargo, durante 

34 En la región, la tasa promedio de crecimiento anual fue de 3.6% entre 1990 y 1994. La desaceleración 
de ese ritmo a 0.6% en 1995 se debió casi exclusivamente a las recesiones sufridas por Argentina y 
México, ya que el nivel de actividad del resto de los países de la región aumentó algo más de 4% 
(CEPAL, 1995a). 

35 Según el Informe Rosenthal (SIECA, 1973-1974), sin el Mercado Común Centroamericano, el producto 
de los países de la subregión habría crecido a razón de 4.9% entre 1962 y 1968, mientras que, gracias 
al proceso de integración, esta tasa alcanzó a 6.5%. Además de originar esta significativa diferencia, 
aún más positiva en los casos de Guatemala y Nicaragua, el proceso de integración ejerció un efecto 
altamente estimulante en la industrialización, a un costo relativamente bajo; esto se reflejó en tasas 
de crecimiento del PIB industrial superiores a las de la región en su conjunto, con la excepción de 
Honduras, país en el que ambas tasas coincidieron (Buitelaar, 1995). 
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Cuadro IIL1 
AMÉRICA LATINA (6 PAÍSES): COMPARACIÓN INTERNACIONAL DEL CRECIMIENTO 

Y LA PRODUCTIVIDAD TOTAL DE LOS FACTORES, 1950-1994 
(Tasas  medias de variación anual) 

Producto interno Factor Factor Productividad total 
bruto" trabajob capital de los factoresb 

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

América Latina 5.3 4.0 3.6 3.7 6.2 2.3 1.2 1.1 
Argentina 3.8 6.1 2.1 2.3 4.9 0.8 1.0 4.5 
Brasil 7.0 0.9 4.4 2.8 9.8 2.3 1.2 -1.6 
Chile 3.4 6.4 1.8 4.1 4.0 4.7 1.1 2.5 
Colombia 5.1 4.3 3.6 4.0 4.1 3.5 1.7 0.8 
México 6.5 3.0 4.4 3.7 7.7 2.4 1.5 0.1 
Venezuela 5.9 3.6 5.2 5.5 6.6 0.2 0.7 0.3 

Países asiáticos 7.7 7.6 5.0 1.5 6.7 7.4 2.6 4.4 
Japón 8.0 3.8 1.8 1.7 8.7 10.5 4.3 -0.4 
Resto países de la OCDE 4.1 1.7 0.1 0.5 5.5 3.0 2.4 0.5 
Estados Unidos 3.3 1.7 1.7 0.9 3.3 2.2 1.3 0.5 

Fuente: CEPAL, sobre la base de estimaciones de André A. Hofman, "Economic growth and fluctuation in Latin 
America. The long run", documento presentado en la Conferencia sobre "Development strategy after 
neoliberal economic restructuring in Latin America", Miami, Centro Norte-Sur/Universidad de Miami, 1995; 
y "Capital stock in Latin America: a 1994 update", Cambridge  Journal  of  Economics, por aparecer. 

a En dólares a precios de 1980. 
b En el factor trabajo se incluyen los aumentos del promedio de años de educación. 

ese período el sector manufacturero en 
Centroamérica adquirió características en 
las que ya se incubaban los problemas que 
conducirían al agotamiento y posterior 
cambio del modelo. En general, el sector 
dependía fuertemente de las importacio-
nes extrarregionales de bienes de capital y, 
en menor medida, de insumos, en tanto 
que no contribuía a la generación de divi-
sas mediante exportaciones extrarregionales, 
lo que denotaba su vulnerabilidad ante 
eventuales crisis de balanza de pagos 
(Buitelaar, 1995). 

Los programas de ajuste, estabiliza-
ción y reforma estructural puestos en 
marcha en la región durante los años 
ochenta modificaron drásticamente el ré-
gimen de incentivos macroeconômicos y 
el marco regulatorio en que operaban los 
agentes económicos, lo que indujo un sin-
número de cambios en el comportamiento 
de las empresas y en el funcionamiento de 
mercados e instituciones. 

No todas las empresas, ramas indus-
triales y regiones de cada país han tenido 
la misma capacidad, información o acceso 

a los recursos necesarios para adaptarse a 
los nuevos marcos y reglas del juego. Por 
consiguiente, en todas las economías los 
programas de estabilización macroeconô-
mica y reforma estructural han 
funcionado como poderosos mecanismos 
selectivos dando paso a una profunda 
transformación de la estructura y el com-
portamiento del aparato productivo. 

En cada país ha surgido un grupo de 
empresas -reducido en número, pero im-
portante en la generación del producto 
interno- que muestran una reacción 
"proactiva", es decir, que han asumido de 
manera dinámica las nuevas condiciones 
del entorno, transformado significativa-
mente sus procedimientos operativos y 
expandido sus inversiones y su capacidad 
física de producción, a partir de nuevas 
plantas fabriles y modelos de organiza-
ción del trabajo. Un segundo grupo de 
empresas ha reaccionado de manera "de-
fensiva", lo que significa que han procurado 
adaptarse al nuevo escenario mediante 
cambios menores, referidos a organiza-
ción, subcontratación o abastecimiento 
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externo (outsourcing)  y desarticulación 
vertical, pero sin incurrir en grandes in-
versiones ni expandir muy 
significativamente su capacidad instala-
da. Finalmente, un tercer grupo, 
probablemente mayoritario en número, 
pero con una menor participación relativa 
en el producto, no ha contado con la capa-
cidad, la información o los recursos que 
requiere un proceso de adaptación, lo que 
ha conducido a la desaparición de algunas 
y provocado un profundo decaimiento re-
lativo en otras. 

En el caso de las filiales de empresas 
manufactureras transnacionales, el nuevo 
estilo de desarrollo les ha impuesto la ne-
cesidad de elegir entre tres grandes 
opciones: i) la retirada y, por tanto, la de-
sinversión; ii) una estrategia defensiva, 
que incluya racionalización basada en tec-
nologías de información y gestión, 
reducción de gastos y empleo, y suspen-
sión de inversiones adicionales 
significativas; y iii) una estrategia ofensi-
va, que contemple reestructuración, 
inversiones complementarias y elevación 
de la competitividad, así como la redefini-
ción del papel de la filial en el mercado 
interno, en el marco de la nueva estrategia 
global de la casa matriz. Inicialmente, una 
gran mayoría de estas empresas optó por 
estrategias de racionalización defensiva 
(Mortimore, 1995). 

Los desajustes macroeconômicos de 
los años ochenta dieron origen a señales y 
condiciones que indujeron a los agentes 
económicos a privilegiar más lo financiero 
y lo especulativo que lo tecnológico y la 
ingeniería. Asimismo, se dio primacía a las 
decisiones de corto plazo y se discriminó 
en contra de las inversiones de madura-
ción más lenta y de los mercados y 
contratos en los que el riesgo y la incerti-
dumbre dificultaban una evaluación 
racional. El horizonte de planeamiento de 
las empresas se redujo a plazos sumamen-
te breves y, por lo tanto, también 
disminuyeron las inversiones en tecnolo-
gías y equipos modernos relacionadas con 
el diseño de nuevos productos y el mante-
nimiento de departamentos de ingeniería 
y de investigación y desarrollo. 

Por otra parte, la caída de los niveles 
de actividad económica y de inversión, 
primero, y luego la apertura comercial, 
determinaron que el cambio de las reglas 
del juego afectara a las ramas industriales 
dedicadas primordialmente a la produc-
ción de bienes de consumo durables y 
bienes de capital para el mercado interno 
con mayor fuerza que a los sectores volca-
dos a la exportación. A raíz de esto, los 
sectores procesadores de recursos natura-
les, productores de bienes industriales 
básicos de amplio uso, quedaron en una 
situación de privilegio en el nuevo cuadro 
de incentivos macroeconômicos. 

Pese a que en la región se aprecia una 
gran diversidad de situaciones en cuanto 
a modalidades de manejo macroeconômi-
co y regulatorio, resalta el hecho que el 
proceso de reestructuración del aparato 
productivo mostró vina generalizada ten-
dencia en favor de los bienes con uso 
intensivo de recursos naturales propios y 
en contra de otros que exigían un uso pro-
porcionalmente mayor de ingeniería y 
tecnología. Esto condujo a una retracción 
relativa de las actividades metalmecánicas 
y de producción de bienes de capital, am-
bas con un mayor coeficiente tecnológico 
y de servicios de ingeniería, que durante 
la fase de industrialización sustitutiva de 
importaciones habían sido comparativa-
mente las más dinámicas. En general, 
también se observa que en el aparato pro-
ductivo aumenta la presencia de servicios 
y actividades no comerciables con el exte-
rior, en tanto que la producción 
manufacturera se rezaga. 

C. RASGOS PRINCIPALES DE LA 
REESTRUCTURACIÓN 

PRODUCTIVA 

1. Interacciones productivas entre 
bienes y servicios 

La CEPAL ha insistido reiteradamente en la 
importancia de no reducir el análisis de la 
evolución productiva a visiones meramente 
sectoriales. La nueva competitividad está 
vinculada a las características del patrón 
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tecnológico emergente, y éste es impulsa-
do por dos fuerzas que se retroalimentan: 
i) la difusión de las tecnologías de infor-
mación, basadas en la microelectrónica; y 
ii) la propagación de un nuevo modelo 
gerencial y administrativo. Estas dos gran-
des fuerzas intersectan el ciclo 
productivo-comercial y redefinen las tec-
nologías tanto de producto como de 
procesos productivos y organizativos. 

La aplicación de las tecnologías de in-
formación a la gestión administrativa y 
productiva de las empresas plantea un ca-
so especial que ilustra la interacción entre 
servicios e industria. Si tales servicios son 
provistos por la misma empresa, serán 
contabilizados como valor agregado 
industrial; en cambio, si los mismos servi-
cios se contratan en el mercado, 
corresponderán a transacciones del sector 
terciario. Por lo tanto, la tendencia actual 
a la subcontratación o abastecimiento ex-
terno (outsourcing)  de servicios aumenta 
las transacciones registradas entre éste y 
los demás sectores del sistema productivo 
y fortalece los mercados en que se realizan 
esas transacciones. Se da así origen a ser-
vicios que operan a escala industrial. Por 
consiguiente, la eventual pérdida de im-
portancia relativa de la industria es un 
fenómeno que debe ser examinado con 
cautela e interpretado a la luz de estas 
tendencias de la reestructuración productiva. 

Por otra parte, las recientes privatiza-
ciones de servicios públicos de energía y 
telecomunicaciones han contribuido a de-
sencadenar un importante proceso de 
inversiones productivas que ha dinamiza-
do estos sectores y también los de la 
construcción y el transporte. Asimismo, la 
movilización de recursos financieros, en 
algunos casos provenientes de fondos de 
pensiones o de emisiones de bonos y ac-
ciones en el mercado local, ha favorecido 
la profundización del mercado de capita-
les. Tales experiencias muestran 
modalidades de expansión de la capaci-
dad productiva articuladas con un 

número creciente de tipos de servicios 
financieros cada vez más complejos. 

Aún más, el desempeño de la producción 
agrícola, minera y de bienes industriales bá-
sicos ha propiciado una importante 
expansión de algunos sectores de servicios. 
La producción de bienes primarios e in-
dustriales básicos de exportación impone 
grandes requerimientos de infraestructura 
vial, portuaria y de comunicaciones, lo que 
ha contribuido a que el crecimiento pro-
medio del sector del transporte, almacena-
miento y comunicaciones haya duplicado 
el del PIB a partir de 1980. Igual sucedió 
con el sector de la electricidad, gas y agua, 
que desde ese mismo año se ha mantenido 
como uno de los más dinámicos, resultado 
que refleja tanto las necesidades de ener-
gía de las nuevas actividades productivas 
basadas en recursos naturales como el des-
cubrimiento de nuevas fuentes de energía 
no renovable. 

Asimismo, la reducción de las barre-
ras al comercio y la dinámica del avance 
de la tecnología y las formas de organiza-
ción tornan bastante fluidas e imprecisas 
las fronteras entre bienes transables y no 
transables. La exportación de servicios fi-
nancieros, de ingeniería y consultoria ha 
transformado en transables muchos servi-
cios que hasta hace poco no lo eran. 

Una vez planteadas estas considera-
ciones, se presenta a continuación una 
visión panorámica de la evolución secto-
rial, ya que las limitaciones de la base 
estadística disponible no permiten reali-
zar análisis más integrados.36 

2. Cambios en la estructura 
sectorial 

En la década de 1970 los sectores de bienes 
no transables mostraron mayor dinamis-
mo que los productores de transables; a su 
vez, entre los segundos, el rezago de la 
agricultura y, sobre todo, de la minería, 
fue más considerable que el de la indus-
tria. Incluso, en algunos países, la 

36 En el programa de trabajo de la CEPAL está previsto elaborar metodologías y diagnósticos más 
pertinentes para el examen de la reestructuración productiva en marcha, basados en el análisis de 
los procesos de inversión y los vínculos que se están gestando entre diversas ramas productivas. 
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productividad del trabajo en el sector de 
los servicios tendió a aumentar a mayor 
ritmo que en el conjunto de la economía. 

En los años ochenta, con niveles de 
actividad que oscilaban dentro de un ran-
go de escaso crecimiento y con una 
productividad en descenso, fue la indus-
tria la que se rezagó, ya que la agricultura 
y la minería lograron crecer por encima del 
producto en el conjunto de la región (véase 
el cuadro ni.2a). 

La recuperación registrada en los años 
noventa la compartieron, en general, to-
dos los sectores?7 Sin embargo, entre los 
productores de bienes transables, destaca 
el desempeño de la minería, mientras que 
las actividades de producción no transa-
ble, como la energía, la construcción y el 
transporte, exhibieron desempeños am-
pliamente superiores al del conjunto de la 
economía.38 

Los cambios de la composición secto-
rial del producto regional a lo largo de dos 
décadas han sido leves (véase el cuadro 
III.2b), si bien es cierto que a nivel agrega-
do no se capta la profundidad de las 
mutaciones intrasectoriales. No obstante, 
al comparar la configuración inicial y final 
del período 1973-1994, es posible percibir 
algunos cambios significativos: 

i) La participación de los sectores del 
transporte y de los servicios financieros 
mostró una continua expansión que la lle-
vó, en conjunto, de 16% del PIB en 1973 a 
21% en 1994. Como el grueso de esa varia-
ción se produjo entre 1980 y 1994, cuando 
el PIB creció a tasas más bien modestas, 
podría reflejar los efectos de la apertura 
comercial, las reformas financieras inter-
nas y la liberalización de la cuenta de 
capitales. La participación relativa de la 
agricultura y la minería se mantuvo rela-

tivamente constante, si bien en los años 
noventa la segunda exhibió mayor dina-
mismo que el producto total. 

ii) La participación conjunta en el PIB de 
los sectores productores de bienes transa-
bles (minería, agricultura e industria manu-
facturera) declinó significativamente, de 44% 
a 38%, entre 1973 y 1994. Resalta, en cambio, 
el dinámico desempeño del sector de la 
energía, que mantuvo elevadas tasas de cre-
cimiento incluso durante la década de 1980. 

iii) Con respecto a los bienes transa-
bles, durante los años setenta bajó la 
participación de la agricultura y de la mi-
nería (la de la industria se mantuvo 
relativamente constante), pero a partir de 
1980 fueron la agricultura y la minería las 
que se recuperaron, mientras que la parti-
cipación de la industria se reducía. 

Esa evolución sectorial responde a cam-
bios en el dinamismo de los principales 
sectores, que pueden sintetizarse como sigue: 

En los años setenta la agricultura de la 
región creció menos que el producto total. 
Sin embargo, este sector se mostró espe-
cialmente dinámico en Paraguay (6.7% de 
crecimiento anual), Guatemala y Brasil 
(4.7%) y Colombia (4.4%), países en los 
que superó holgadamente el promedio re-
gional, que fue de 3.5% al año. 

En los años ochenta disminuyó el rit-
mo de crecimiento alcanzado por la 
agricultura en la década anterior. Sin em-
bargo, durante ese mismo período (en 
particular en el primer quinquenio), dicho 
ritmo se redujo bastante menos que el del 
conjunto de la economía, lo que permitió 
que la agricultura recuperara importancia 
relativa. El mejor desempeño agrícola co-
rrespondió a Brasil en el primer 
quinquenio de la década de 1980 (3.8%) y 
a Chile en el segundo (7.8%).39 En lo que 

37 La excepción más notable la constituyen los servicios sociales y comunales, cuyo nivel de actividad 
se rezagó considerablemente debido a la contención del gasto fiscal corriente y la racionalización 
del empleo público. 

38 Los procesos de apertura comercial, desregulación de mercados, privatización y apertura a la 
inversión extranjera han generado cambios institucionales que obligan a actualizar la pertinencia 
de las categorías analíticas convencionales respecto de bienes y servicios transables y no transables, 
así como de actividades productoras de bienes y productoras de servicios. 

39 Este resultado se explica por la mayor protección otorgada al sector, luego del retorno a la política 
de bandas de precios para productos agrícolas claves y del marcado ascenso del tipo de cambio real 
en la segunda mitad de los años ochenta. 
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Cuadro m.2a 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCIÓN SECTORIAL 

DEL PIB 
(Tasas  medias de variación anual) 

1973- 1980- 1990-
1980 1990 1994 

Total PIB 5.5 1.6 2.9 
Agricultura 3.5 2.3 2.2 
Minería 1.5 2.3 3.8 
Industria manufacturera 5.1 0.8 2.2 
Energía 9.0 5.4 4.3 
Construcción 6.3 -1.7 3.6 
Comercio 6.1 0.9 3.0 
Transporte 8.3 3.8 5.4 
Servicios financieros 6.6 2.7 2.5 
Servicios sociales 6.1 2.6 1.5 
Total sector terciario 6.2 2.0 2.3 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

Cuadro III.2b 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: COMPOSICIÓN 

SECTORIAL DEL PIB 

1973 1980 1990 1994 

Total PIB 100.0 100.0 100.0 100.0 
Agricultura 10.6 9.1 9.9 9.9 
Minería 6.1 4.1 4.7 4.8 
Industria manufacturera 26.6 26.0 23.7 23.3 
Energía 1.1 1.4 2.1 2.2 
Construcción 6.6 7.0 4.8 5.3 
Comercio 16.9 17.7 15.9 16.2 
Transporte 4.5 5.4 6.5 7.4 
Servicios financieros 11.6 12.6 14.3 13.6 
Servicios sociales 15.8 16.6 18.1 17.0 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

va transcurrido de los noventa, ha sido el 
sector agrícola de Centroamérica el que ha 
mostrado un desempeño más dinámico y 
estable. En el período 1991-1993 los resul-
tados agrícolas de Costa Rica, Honduras, 
Panamá y República Dominicana supera-
ron el promedio regional. En el Caribe, 
luego de fuertes caídas de la producción 
del sector a fines de la década de 1980, 
resalta su notable recuperación en Guya-
na (14.2% anual entre 1991 y 1993) y 
Jamaica (7.2%). 

La importancia de la minería con 
respecto al PIB cayó significativamente, de 
7.0% a 4.1%, entre 1970 y 1980, como 
consecuencia del bajo ritmo de expansión 
de la producción (1.5% anual). En la déca-
da de 1990, sin embargo, el sector mostró 
un renovado vigor, producto tanto de 
cambios en el escenario internacional 
como de la modificación de las políticas 
nacionales sobre el tratamiento de la in-
versión extranjera. Sin considerar el 
petróleo, los mejores desempeños mineros 



REESTRUCTURACIÓN  PRODUCTIVA  Y PROGRESO TÉCNICO 75 

en los años ochenta se registraron en Ecua-
dor (31% de crecimiento anual), seguido 
de Colombia (8.3%) y Brasil (5.6%), tasas 
que se comparan favorablemente con el 
promedio regional del sector, que fue de 
sólo 3.4% anual. En el período 1990-1993 
dicho promedio baj ó a 1.7% anual, aunque 
se destacaron los casos de Guyana (14.7% 
de crecimiento anual, si bien con un 
desempeño muy inestable y una caída de 
56% en 1992), Chile (6.4% y mayor estabi-
lidad) y Brasil (7.9%). 

La participación de la industria manu-
facturera en el producto (cercana a 26%) se 
mantuvo durante la década de 1970 gra-
cias a que su incremento fue más que 
proporcional con respecto al PIB en los paí-
ses que exhibieron mayor dinamismo 
económico (Brasil, Ecuador, México), y re-
zagos menos marcados en las economías 
estancadas (Argentina, Chile). Durante los 
años ochenta dicha participación se redujo 
significativamente, y durante lo que va de 
los noventa ha bordeado 23%. En estos 
últimos años, tal como durante los setenta, 
la industria manufacturera logró un creci-
miento más que proporcional en los países 
cuyo nivel de actividad económica se ele-
vó con mayor rapidez (Argentina, Chile, 
Costa Rica). En el período 1990-1993, los 
mejores desempeños manufactureros, en 
términos de crecimiento acumulado, 
correspondieron a Guyana (10.1% entre 
1990 y 1992), Argentina (6.5%) y Chile (5%). 

3. El nuevo papel de los recursos 
naturales 

El agotamiento del proceso de industriali-
zación sustitutiva de importaciones y la 
generalización de la crisis de la deuda ex-
terna al iniciarse la década de 1980 
marcaron el comienzo de un período de 
transición en el cual las actividades pro-
ductivas de bienes transables (agrícolas, 
mineros y manufactureros) con uso inten-
sivo de recursos naturales mostraron 
mayor capacidad para resistir la crisis y 
también para adaptarse al nuevo escena-
rio de desarrollo. 

Ésta es la principal conclusión que se 
extrae al analizar el desempeño de la agri-

cultura, la minería y las ramas de la indus-
tria manufacturera con gran densidad de 
recursos naturales (alimentos, bebidas y 
tabaco, papel y celulosa, química básica y 
petroquímica, siderurgia y metalurgia bá-
sica), comparado con el del resto de las 
actividades productoras de bienes transa-
bles que no hacen uso intensivo de estos 
recursos (véase el cuadro ÏÏI.3). 

La producción de bienes transables 
con gran densidad de recursos naturales 
descendió significativamente en el curso 
de los años setenta, tanto como proporción 
del total de bienes transables, como con 
respecto al producto total, en particular a 
causa del rezago de la minería. Durante la 
década de 1980, la caída fue especialmente 
marcada en el caso de la producción de 
manufacturas con bajo coeficiente de re-
cursos naturales, en tanto que la 
participación de los bienes transables con 
uso intensivo de estos recursos se recupe-
ró en relación con el total de los rubros 
transables (de 62% a 67%), y también con 
respecto al PIB regional (de 24% a 26%). 
Durante los años noventa dichas propor-
ciones se han mantenido relativamente 
estables. 

La mayor resistencia que demostraron 
las actividades basadas en recursos natu-
rales para hacer frente a los avatares de la 
crisis es atribuible a varios factores. Por 
una parte estarían las ventajas comparati-
vas que ofrecen los propios recursos 
básicos. Por otra, las condiciones favora-
bles a la exportación generadas por los 
altos tipos de cambio que predominaron 
durante la mayor parte de la década. En el 
caso de la minería y las agroindústrias, su 
competitividad también aumentó como 
resultado de las nuevas inversiones en tec-
nología de avanzada a nivel internacional. 

Durante las últimas dos décadas, la 
agricultura de América Latina y el Caribe 
se ha expandido sostenidamente como 
resultado de incrementos de la producti-
vidad del trabajo y de la tierra. La 
desaceleración que se registró en el sector 
en los años ochenta no obedeció tanto a 
restricciones estructurales de la oferta, si-
no más bien a la caída de la demanda 
interna y también, en alguna medida, a las 
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Cuadro III.3 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: COMPOSICIÓN DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 
SEGÚN ACTIVIDADES PRODUCTIVAS DE BIENES TRANSABLES Y NO TRANSABLES 

(Porcentajes  del PIB) 

1970 1980 1990 1993 

1. Agricultura 11.2 
2. Minería 7.0 
3. Industria manufacturera 26.2 

3.1 Con uso intensivo de 
recursos naturales 11.4 

3.2 Con uso no intensivo de 
recursos naturales 14.8 

4. Resto 55.6 
Total PIB 100.0 

5. Bienes transables como por-
centaje del PIB (1 +2+3) 44.4 

6. Bienes transables con uso 
intensivo de recursos naturales 
como porcentaje del PIB 
(1+2+3.1) 29.6 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

9.1 9.9 9.6 
4.1 4.7 4.7 

26.0 23.7 23.5 

11.2 11.1 10.8 

14.8 12.6 12.7 
60.8 61.7 62.2 

100.0 100.0 100.0 

39.2 38.3 37.8 

24.4 25.7 25.1 

menores rentabilidades derivadas del 
marcado descenso de los precios interna-
cionales. 

En los últimos 20 años, la producción 
de la mayoría de los minerales importan-
tes en la región se ha expandido a mayores 
tasas que la actividad económica general. 
Asimismo, la producción de metales refi-
nados ha aumentado más que la 
producción de mina. Esta evolución se 
apoya en sólidas tendencias presentes en 
el contexto internacional. Por una parte, la 
ley de los yacimientos de la región es 
superior a la media mundial. Por otra, 
la producción de los principales países 
desarrollados tiende a contraerse, debido 
al agotamiento de los yacimientos, que se 
suma a los altos costos de la energía y de 
la preservación ambiental. En tercer lugar, 
las importaciones mineras de los países 
desarrollados propenden a incorporar 
mayor valor agregado. Finalmente, la 
economía minera mundial está evolucio-
nando hacia la concentración en grandes 
empresas transnacionales, que hacen 
frente a la tendencia decreciente de los 
precios de los minerales mediante inno-

vaciones tecnológicas en todas las etapas 
del ciclo productivo. 

Sobre estas bases, la participación de 
América Latina y el Caribe en el comercio 
mundial de los principales metales se ha 
incrementado notablemente, así como 
también el grado de elaboración de sus 
exportaciones mineras. Las inversiones de 
las empresas mineras internacionales en la 
región, que buscan aprovechar esos cam-
bios en el ámbito mundial, se han visto 
facilitadas por la desregulación, las políti-
cas favorables a la inversión extranjera y 
las reformas de la legislación minera. El 
hecho de que más de un tercio de las 
inversiones mundiales comprometidas 
para el resto del decenio se realizaría en la 
minería de la región permite esperar una 
evolución promisoria (véase el cuadro 
HI. 15 en la sección E.4). 

Con respecto a la industria latinoame-
ricana y caribeña, como ya se ha 
comentado, se observa un desplazamiento 
desde el anterior patrón de especializa-
ción, que en los países más avanzados se 
basaba en el liderazgo de las actividades 
metalmecánicas y en casi todos los demás, 
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en las industrias con uso intensivo de ma-
no de obra semicalificada, hacia otro 
patrón apoyado en el dinamismo de las 
actividades con alta densidad de recursos 
naturales. 

En los últimos años setenta y durante 
la década de 1980, la industria de produc-
tos básicos (commodities)  (petroquímica, 
aluminio, celulosa y papel, hierro y acero, 
metales no ferrosos), que había sido im-
pulsada por la política de desarrollo 
predominante en la última fase de la in-
dustrialización sustitutiva, incorporó 
plantas con mayor intensidad de capital, 
tecnológicamente próximas a la frontera 
internacional y con escasa utilización 
de mano de obra. A eso se agregó el 
desarrollo de agroindústrias con simila-
res características productivas. 

Entre los años setenta y principios de 
los noventa, el conjunto de actividades 
manufactureras basadas en recursos natu-
rales (incluidas las industrias 
tradicionales de alimentos y bebidas) pa-
saron a representar cerca de dos tercios del 
valor agregado manufacturero en los paí-
ses más industrializados de la región 
(véase el gráfico III.3). 

Esta evolución es atribuible a tres fac-
tores. Primero, a las ventajas comparativas 
que ofrecen los abundantes recursos natu-
rales de los países de la región. Segundo, 
a partir de los años ochenta, la productivi-
dad de los sectores basados en los recursos 
naturales ha mostrado un comportamien-
to más favorable que la de las 
manufacturas que no hacen un uso inten-
sivo de estos recursos. Tercero, la dotación 
de recursos naturales ha podido ser ex-
pandida gracias a las políticas púbUcas de 
subsidio y apoyo a la investigación y de-
sarrollo aplicadas en décadas precedentes. 

En las ramas manufactureras basadas 
en recursos naturales, los mayores incre-
mentos de productividad derivan de la 

existencia de plantas modernas, de tama-
ño compatible con las exigencias mínimas 
de escala a nivel internacional. En lo que 
se refiere a la agricultura, no obstante su 
gran heterogeneidad, se observa que el 
carácter capitalista de su explotación se ha 
intensificado, y que la creciente introduc-
ción de progreso técnico en las faenas 
agrícolas, forestales y pesqueras ha posibi-
litado nuevos avances hacia la frontera 
económica de los recursos naturales dis-
ponibles. 

En síntesis, la mayor propensión a in-
troducir progreso técnico ha estado más 
vinculada a la explotación de recursos na-
turales, particularmente en el caso de la 
minería, pero también se ha dado en las 
demás actividades primarias. Por otra 
parte, la incorporación de tecnología ha 
sido intensa en toda la cadena de distribu-
ción agrícola, que incluye empaque, 
cadena de frío y embarque, entre otras 
etapas. 

4. Reestructuración e integración 
internacional de la industria 

La reestructuración del sector industrial 
muestra un desplazamiento desde un 
patrón de especialización basado en el 
complejo metalmecánico40 a otro que se 
apoya gradualmente en las ramas indus-
triales con alta densidad de recursos 
naturales. Si bien no se trata de ramas 
productivas enteramente nuevas, en la 
segunda mitad de los años setenta y en los 
ochenta aparece en ellas una nueva gene-
ración de plantas fabriles con alto grado de 
modernización, mayor coeficiente de capi-
tal y vigorosa actualización tecnológica 
(aluminio, petroquímica, celulosa y papel, 
hierro y acero, metales no ferrosos, ali-
mentos). Estas plantas fabriles son de 
proceso productivo continuo, y éste está 
regulado por la tecnología de procesos 

40 El complejo metalmecánico abarca un conjunto de industrias en las que predominan los subprocesos 
técnicos de producción y montaje de partes, piezas y subconjuntos metálicos; todas estas tareas 
requieren uso intensivo de mano de obra, recursos humanos calificados, servicios de ingeniería y 
de organización y métodos de producción. Se trata de industrias dedicadas a la fabricación de bienes 
de consumo durables, automóviles, bienes de capital relativamente sencillos, como motores y 
calderas, equipo agrícola y para la industria de alimentos, entre otros. 
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Gráfico III.3 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (5 PAÍSES): ESTRUCTURA DE LA 

INDUSTRIA MANUFACTURERA 
(Estructura  porcentual del valor agregado del sector) 

I Tradicionales I I Recursos naturales • Metal mecánica 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
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(machine-paced);  en comparación con la in-
dustria metalmecánica, hacen menor uso 
de mano de obra, ingeniería de organiza-
ción y métodos de producción. 

Además de la menor presencia relati-
va de la metalmecánica, esta tendencia 
tiene como contrapartida un retroceso de 
la producción textil y del cuero y calzado. 
También se detectan contracciones en el 
caso de actividades productivas con alto 
grado de valor agregado y uso intensivo 
de ingeniería de planta, como la industria 
de bienes de capital y química fina. 

Los fenómenos de "destrucción de ca-
pacidad productiva" no deben 
adscribirse, sin embargo, a tendencias 
irreversibles. Puede ser que, una vez con-
solidada la estabilización y recuperados 
los niveles de ahorro e inversión, se inicie 
una fase de creación de capacidad produc-
tiva. La experiencia de Chile, la economía 
más avanzada en el proceso de reforma, 
muestra que tras un período en el primer 
quinquenio de los ochenta durante el cual 
se cerraron más de 6 000 establecimientos 
manufactureros, una década más tarde 
comenzaron a surgir dinámicos procesos 
de aprendizaje, modernización tecnológi-
ca y apertura exportadora en sectores 
industriales nuevos. Algo parecido se está 
perfilando en la pequeña y mediana em-
presa de Argentina y Brasil. 

Si bien la pérdida de peso relativo de 
la industria tradicional y el avance del ru-
bro de alimentos y bebidas han sido 
fenómenos generalizados, la tendencia va-
ría según los países. En el cuadro III.4 se 
muestra que, en el curso de dos décadas, 
los cambios más radicales de la estructura 
productiva se produjeron en Chile, con 
una abrupta disminución de la presencia 
relativa de la industria metalmecánica y 
tradicional en favor de las ramas de ali-
mentos y bebidas y de productos básicos 
industriales. En Brasil, en cambio, el com-
plejo metalmecánico mantuvo su peso 
relativo, y en Colombia, a menor nivel, 
logró acrecentarlo. 

En los países considerados, el aumen-
to de la disponibilidad y la calidad de los 
recursos naturales ha inducido una rápida 
expansión relativa de las industrias que 

los procesan. Por lo general, la actividad 
de estas nuevas plantas industriales se ha 
limitado a las fases iniciales de procesa-
miento, sin avanzar hacia un mayor valor 
agregado nacional y la elaboración de pro-
ductos especiales (como papeles finos, 
aceites hidrogenados o con bajo colesterol, 
aceros especiales, perfiles de aluminio, ca-
fé soluble y aleaciones de cobre, entre 
otros), tarea que tiende a quedar en manos 
de los compradores externos. 

Lo anterior no ha impedido una fuerte 
expansión de las exportaciones de produc-
tos industriales básicos de uso difundido, 
entre los que se incluyen los alimentos 
(véase el cuadro III.5). 

La evolución de los coeficientes del 
comercio industrial difiere según los paí-
ses. En los cuadros III.5 y ÏÏI.6 se aprecia 
que en Chile, Colombia y México han cre-
cido los coeficientes de exportación y de 
importación, en Argentina, sólo el de im-
portación, en tanto que en Brasil el mayor 
aumento correspondió al coeficiente de 
exportación. 

En respuesta a las quiebras provoca-
das por el régimen vigente en las empresas 
caribeñas productoras de prendas de ves-
tir, los gobiernos recurrieron a las zonas de 
procesamiento de exportaciones, en las 
que no se les aplican ni las normas nacio-
nales ni las internacionales, con el objeto 
de fomentar su reactivación y expansión, 
lo que ha dado ciertos resultados satisfac-
torios. 

En Centroamérica, el sector manufac-
turero presenta actualmente marcados 
rezagos y su ritmo de crecimiento en los 
años noventa ha sido inferior al promedio 
de la economía, tendencia que se refleja 
en la declinación del aporte del PIB manu-
facturero al producto total. Este 
comportamiento ha sido particularmente 
evidente en Guatemala, Honduras y Nica-
ragua; en cambio en El Salvador y Costa 
Rica, la participación de las manufacturas 
en el PIB ha mostrado un apreciable au-
mento. 

Aparte de este proceso de desindus-
trialización relativa, la estructura de la 
producción manufacturera por valores no 
experimentó cambios significativos entre 
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Cuadro III.4 
COMPOSICIÓN DEL VALOR AGREGADO EN LA 

INDUSTRIA MANUFACTURERA 

Chile Argentina México Brasil Colombia 

1970 1990 1993 1977 1990 1993 1981 1990 1993 1980 1990 1994 1974 1990 1992 

Total industria 
manufacturera 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 

Metal 
mecánica 

general 14.9 10.2 12.0 19.8 14.3 17.6 14.5 12.3 12.6 23.7 22.9 23.8 9.6 9.6 10.3 

Automóviles 7.7 2.3 2.6 10.8 8.5 13.5 8.3 9.5 11.1 7.8 7.0 8.7 4.5 4.3 6.5 

Total industria 
metalmecánica 22.6 12.5 14.7 30.6 22.8 31.0 22.7 21.8 23.8 31.5 29.9 32.4 14.0 13.9 16.8 

Alimentos, 
bebidas y 
otros 25.2 33.8 36.0 20.6 24.3 21.0 24.4 25.8 26.8 14.4 15.2 15.4 29.2 31.1 30.0 

Productos 
industriales 
básicos3 18.0 21.5 24.5 15.5 22.4 16.6 18.3 21.0 19.9 21.2 24.4 25.7 19.5 20.0 20.3 

Subtotal 43.2 55.3 60.5 36.1 46.7 37.6 42.7 46.8 46.7 35.6 39.7 41.1 48.7 51.2 50.3 

Industrias 

tradicionales 34.2 32.2 24.8 33.1 30.5 31.4 34.6 31.4 29.5 32.9 30.5 26.5 37.3 34.9 32.9 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a Industrias procesadoras de recursos naturales (celulosa y papel, petroquímica, siderurgia, aluminio, minería y otros). 

Cuadro III.5 
COEFICIENTES DE EXPORTACIÓN 

Chile Argentina México Brasil Colombia 

1970 1992 1977 1992 1981 1992 1980 1992 1974 1992 

Total industria manufacturera 4.42 18.30 8.45 9.37 2.50 10.12 8.81 17.20 8.31 13.75 

Metalmecánica general 2.19 5.54 4.31 5.32 3.58 18.45 7.61 13.57 7.41 10.84 

Automóviles 3.55 18.11 5.27 4.31 2.99 30.52 9.93 27.66 1.63 2.29 

Total industria metalmecánica 2.69 8.18 4.65 4.83 3.32 24.63 8.32 17.48 5.42 7.61 

Alimentos, bebidas y otros 3.89 20.36 18.35 17.36 0.81 1.51 17.87 19.25 5.61 5.06 
Productos industriales 
básicos3 11.71 27.84 4.31 10.03 5.42 11.95 5.32 21.21 6.52 12.02 

Subtotal 6.88 23.16 13.39 14.65 2.62 5.56 10.6 20.45 5.96 7.91 

Industrias tradicionales 1.77 12.45 5.35 4.81 1.55 5.58 5.89 10.63 14.24 31.18 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
3 Industrias procesadoras de recursos naturales (celulosa y papel, petroquímica, siderurgia, aluminio, minería y otros). 
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Cuadro III.6 
COEFICIENTES DE IMPORTACIÓN 

Chile Argentina México Brasil Colombia 

1970 1992 1977 1992 1981 1992 1980 1992 1974 1992 

Total industria manufacturera 30.3 45.16 7.97 17.20 16.74 30.03 7.50 9.80 21.60 26.85 

Metalmecánica general 84.58 141.15 15.99 48.81 56.31 102.16 14.00 18.02 60.49 96.19 

Automóviles 67.75 242.64 10.19 22.81 29.42 54.27 7.98 12.04 53.84 69.88 

Total industria metalmecánica 78.41 162.43 13.94 36.35 44.38 78.35 12.16 16.36 58.20 88.36 

Alimentos, bebidas y otros 8.99 5.51 0.51 2.75 2.97 7.18 1.86 4.91 3.47 3.48 

Productos industriales 
básicos3 35.47 47.03 20.25 25.27 22.17 26.77 12.30 10.87 48.08 45.24 

Subtotal 19.11 21.09 7.92 11.07 10.52 15.59 7.91 8.56 20.27 20.55 

Industrias tradicionales 8.84 25.76 1.57 7.55 4.27 13.72 1.12 4.26 5.13 7.19 

Fuente: CEPAL, sobre la base de afras oficiales. 
a Industrias procesadoras de recursos naturales (celulosa y papel, petroquímica, siderurgia, aluminio, minería y otros). 

1990 y 1994. Se destaca la participación de 
la rama de alimentos, bebidas y tabaco, 
que continúa siendo la más importante. En 
cuanto a la composición del sector, se ob-
serva que la gran mayoría de las empresas 
manufactureras centroamericanas son pe-
queñas y medianas.41 

Uno de los principales cambios es-
tructurales en las economías de 
Centroamérica a partir de finales de la 
década de 1980 ha sido el auge de las 
exportaciones no tradicionales, particu-
larmente de la producción de maquila. 
Se estima que en 1992 estas actividades 
daban empleo a más de 150 000 personas. 
Este proceso ha sido muy importante, ya 
que en 1994 las exportaciones de maquila 
llegaron a representar 48% de las ventas 
externas centroamericanas a los Estados 
Unidos; en El Salvador, por ejemplo, se 
han convertido en el principal rubro de 
exportación, con una participación que ac-
tualmente bordea 37% del total. No 
obstante el incremento de estas exporta-
ciones no tradicionales, gran parte de la 
producción manufacturera de cada país se 
orienta a su mercado interno y al centroa-
mericano (Buitelaar, 1995). 

D. REESTRUCTURACIÓN 
PRODUCTIVA Y CAMBIOS 

INSTITUCIONALES 

Las reformas económicas y la reorienta-
ción de la modalidad de desarrollo están 
gestando cambios significativos en la 
estructura económica, entendida ésta 
como la interacción de empresas, agentes 
productivos, mercados, políticas sectoria-
les e instancias de regulación. 

La apertura comercial obliga a incor-
porar la lógica de los mercados globales 
en las decisiones de producción y las 
estrategias de mercado; las privatizacio-
nes y la desreglamentación de mercados 
internos configuran un nuevo escenario 
en el que los agentes privados y las polí-
ticas públicas interactúan y las 
instituciones encaran desafíos emergen-
tes en materia de regulación y 
promoción de la competencia. 

Estas transformaciones obligan a 
actualizar el instrumental de análisis para 
ahondar en el conocimiento de la realidad 
productiva. Diversos procesos, en particu-
lar los de privatización, la revisión de los 
regímenes e incentivos aplicados a la 

41 En Guatemala, por ejemplo, las pequeñas y medianas empresas representan 66% y 26% del sector 
manufacturero, respectivamente. 
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inversión extranjera y la reestructuración 
del sector energético, han modificado 
estructuralmente algunos mercados deci-
sivos para la competitividad, así como 
también el papel de los actores institucio-
nales. 

1. Los procesos de 
privatización 

Desde mediados de los años ochenta, en 
las reformas estructurales tendientes a 
modificar radicalmente el papel del Es-
tado y ampliar la participación de la 
inversión privada en el ámbito económi-
co, se ha considerado el traspaso de 
importantes empresas públicas al sector 
privado. 

El proceso de privatización ha abarca-
do sectores muy diversos. Partió por un 
conjunto de empresas dispares ubicadas 
en mercados competitivos, para luego in-
corporar industrias, servicios financieros, 
empresas de transporte y otras vinculadas 
a los recursos naturales. Más recientemen-
te, la privatización se ha ido extendiendo 
hacia los servicios de utilidad pública y 
actividades de infraestructura (véanse los 
cuadros m .7 y m.8). 

Las experiencias de privatización en 
América Latina han diferido en cuanto a 
secuencia, velocidad, intensidad, cobertu-
ra sectorial y mecanismos de traspaso 
utilizados. El proceso ha sido generaliza-
do en el caso de empresas en mercados 
competitivos y de relativa magnitud en los 
sectores del transporte y la agroindústria. 
Las privatizaciones previstas para los 
próximos años apuntan claramente hacia 
los servicios de utilidad pública y las acti-
vidades de infraestructura. Así, por 
ejemplo, del cuadro III. 7 se desprende 
que está contemplado realizar privatiza-
ciones o asociarse con agentes privados, 
bajo modalidades de concesión o simila-
res, en las áreas de la energía (Bolivia, 
Brasil, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El 
Salvador, México, Panamá, Paraguay y 
Venezuela); las telecomunicaciones (Boli-
via, Brasil, Costa Rica, Ecuador, El 
Salvador, Guatemala, Honduras y Pana-
má); la infraestructura portuaria o vial 

(Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, El Sal-
vador, Guatemala, México, Panamá, Perú 
y Venezuela) y el abastecimiento de agua 
potable (Brasil, Ecuador, El Salvador, 
Honduras, México, Panamá, Paraguay y 
Venezuela). Menos evidente es el énfasis 
en los servicios financieros, el transporte y 
los recursos naturales. 

Entre los hechos más destacados al 
respecto ocurridos en 1995 figura la imple-
mentación parcial del proceso de 
capitalización en Bolivia, que permitirá 
canalizar inversiones equivalentes a casi 
30% del PIB en los próximos siete años; la 
aprobación en Brasil de reformas constitu-
cionales que terminan con el monopolio 
estatal sobre las telecomunicaciones, la 
distribución de gas natural, los hidrocar-
buros y los servicios navieros; y las 
enmiendas constitucionales introducidas 
en México a fin de permitir la incorpora-
ción de inversionistas privados, 
nacionales y extranjeros, en las áreas del 
transporte, las telecomunicaciones, el gas 
natural y la infraestructura. 

En el caso de Argentina, el saneamien-
to financiero de los gobiernos provinciales 
está dando un nuevo impulso a la privati-
zación de empresas públicas, esta vez de 
base regional. En Chile, por su parte, el 
creciente recurso a mecanismos de conce-
sión está abriendo mayor espacio a la 
inversión privada en infraestructura, dis-
tribución de gas natural y empresas 
sanitarias, incluido el tratamiento de 
aguas servidas. 

2. La inversión extranjera 
directa (IED) 

Hasta los años ochenta, América Latina y 
el Caribe recibían el grueso de la IED diri-
gida a los países en desarrollo (véase el 
gráfico m.4). Durante la década de 1970, la 
afluencia de IED hacia la región duplicaba 
con creces la ingresada a los países asiáti-
cos en desarrollo, pero esta situación se 
invirtió como consecuencia de la crisis de 
la deuda en América Latina y el Caribe y 
del crecimiento acelerado de la IED en 
dichos países a partir de 1986. Así, estos 
últimos pudieron aprovechar mejor el 
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Gráfico ÏÏI.4 
FLUJOS DE IED HACIA LOS PAÍSES EN DESARROLLO 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de Fondo Monetario Internacional (FMI), Balance  of  Payments  Statistics  Yearbook, 
Washington, D.C., varios años, estimaciones de la Organización de Cooperación y Desarrollo Económicos 
(OCDE) y fuentes nacionales. 

auge mundial de la IED, que empezó en 
1987 y aún continúa.42 Durante el período 
1990-1993, estas corrientes de inversión 
hacia la región equivalieron a poco más de 
la mitad de las destinadas a Asia en 
desarrollo. 

Al perder su capacidad de atracción 
relativa, los países de América Latina y el 
Caribe debieron ofrecer fuertes incentivos 
o subsidios a los inversionistas extranje-
ros, en un esfuerzo por modificar la 
tendencia descendente. En el cuadro III.9 

se muestra que los incentivos, bajo la for-
ma de descuentos en el marco de los 
programas de conversión de deuda en ca-
pital o de privatización, fueron elementos 
fundamentales para recuperar los niveles 
de IED en el caso de los principales países 
receptores de la región (Colombia fue la 
única excepción importante). Más de 40% 
de la IED que ingresó a los siete países 
considerados en el cuadro III.9 durante el 
período 1988-1993 incorporaba algún in-
centivo relacionado con estos programas. 

42 Entre los períodos 1970-1974 y 1990-1993, la participación de los países asiáticos en desarrollo en 
los flujos mundiales de IED aumentó de 4.6% a 14.8%. América Latina ha visto caer su participación 
desde un máximo de 13% en 1975-1979, a 6.0% en 1985-1989, antes de que repuntara a 8.6% en 
1990-1993. La región aún no recupera la posición relativa que ocupaba antes de la crisis de la deuda. 
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Cuadro III.7 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (17 PAÍSES): DISTRIBUCIÓN SECTORIAL 

DE LAS PRIVATIZACIONES Y CONCESIONES 

Servicios de utilidad Infra-  Recursos 
Empre- pública estructura Tnaturales 
sas en Servi-
merca- cios Trans- Petró-

dos finan- porte Tele- Elec- Carre- leo, Agro- Mine-
ría compe- cieros comuni- trici- Agua Puertos teras gas, indús-

Mine-
ría 

titivos caciones dad 
teras petro-

química 
tria 

Mine-
ría 

Argentina X X a X X X X X X X X X 
Bolivia X P P P P X P 
Brasil X P X P P P X X X 
Chile X X X X X P P X X X 
Colombia X X P P Xa p X P X X 
Costa Rica X p P P P X 
Ecuador X P P P P p X P X 
El Salvador X X P P P P p X 
Guatemala X P X X p 
Honduras X X P X P X X 
México X X X X p P p X P X X 
Nicaragua X P P X X 
Panamá X X P p P X p X 
Paraguay P X p P 
Perú X X X X X P X p X X X 
Uruguay X X X p X 
Venezuela X X X X p P p p X X P 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y de Privatisation International,  varios números. 
a Privatización muy parcial, aunque se anuncia una intensificación del proceso en el sector. 
X = Privatización ya realizada, si bien con intensidad variable según los países. 
P = Privatización prevista. 

De esta manera, el proceso de reinser-
ción de América Latina y el Caribe en las 
corrientes de IED ha sido paulatino. Todos 
los países incluidos en el cuadro in.9, que 
son los más importantes receptores de in-
versión extranjera directa en la región, 
tuvieron que emprender programas de es-
tabilización y ajuste que incluían acuerdos 
con instituciones financieras internaciona-
les (Fondo Monetario Internacional y 
Banco Mundial, entre otras) y privadas 
(como comités coordinadores de los ban-
cos acreedores), en virtud de los cuales 
pudieron ofrecerse incentivos basados en 
la conversión de deuda externa y en las 
privatizaciones. 

Los incentivos desempeñaron un pa-
pel muy importante para impulsar el 

ingreso de IED a México entre 1986 y 1988. 
Después de ese período, los flujos "norma-
les" se restablecieron hasta la crisis de 
diciembre de 1994. El caso de Chile es 
parecido, ya que durante el período 1985-
1990 las entradas de IED al país también se 
centraron en los incentivos (en particular 
la conversión de deuda externa), para des-
pués retomar su carácter más 
convencional y permanente entre 1991 y 
1993. Por lo tanto, puede considerarse que 
México y Chile utilizaron con éxito los 
programas de incentivos como modalida-
des transitorias para atraer IED, hasta que 
ésta recuperara algún grado de normali-
dad. 

Las tendencias de la nueva IED hacia 
América Latina y el Caribe en los años 
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Cuadro III.8 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (5 PAÍSES): CARACTERÍSTICAS 

DE LOS PROCESOS DE PRIVATIZACIÓN 

Privatiza- Número 
ción (co- de Privatizadón en el 
mo por- empre- Secuencia Mecanismos de venta contexto de los 

centaje del sas priva- ajustes estructurales 
PIB)a tizadas 

Chile 9.7 557 Primero bancos y empre- - Devolución a título gra- Formó parte del ajuste 
Fase I sas manufactureras (pe- tuito (325 empresas) estructural 
(1974- queñas y medianas) - Venta directa 
1980) -Licitación 

Fase II 6.8 39 Grandes empresas - Venta subsidiada por la La privatización se 
(1985- - Servicios de utilidad vía del capitalismo implemento una vez 
1989) pública popular y laboral consolidado el proceso de 

- Capitalismo institucional ajuste macroeconômico 
(Administradoras de 
fondos de pensiones) 

- Licitación internacional0 

- Venta directa 
- Remate en la Bolsa 

México 8.8 1155 
(1982-
1994) 

Primero empresas pe-
queñas y después las de 
mayor tamaño (banca y 
servicios de utilidad pú-
blica) 

- Licitación internacional 
- Venta a trabajadores 
- Remate en la Bolsa 
- Concesiones 

La privatización no formó 
parte del ajuste. Se 
implemento en etapa 
avanzada de ajuste 
estructural 

Argentina 6.9 297 Primero grandes empre- - Licitación internacional0 

(1990- sas de telecomunicaciones -Venta a trabajadores 
1994) y transporte aéreo - Concesiones 

La privatización se 
implemento en medio de 
un programa de ajuste 
m a c r o e c o n ô m i c o . 
Financió el Plan de 
Convertibilidad 

Perú 6.1 83 
(1992-
1994) 

Primero empresas de me-
nor tamaño, luego bancos 
y empresas más grandes 

- Licitadón internacional 
- Venta a trabajadores 

La privatización se 
implemento cuando el 
programa de ajuste 
estructural estaba 
avanzado 

Nicaragua 6.6 351 Empresas de tamaño me- - Devolución 
(1991- diano en el contexto del - Venta a trabajadores6 

1994) país. Está prevista la pri- - Venta directa 
vatizadón de servicios de - Concesiones 
utilidad pública 

La privatización forma 
parte de las medidas de 
ajuste estructural 

Fuente: CEPAL, "La crisis de la empresa pública, las privatizaciones y la equidad sodal", serie Reformas de política 
pública, N° 26 (LC/L.832),  Santiago de Chile, 1994; Latin Finance y Privatisation International,  varios números. 

a Recaudaciones (en efectivo o en títulos de la deuda externa) como porcentaje del PIB. Valor estimado. c En las 
licitadones internationales frecuentemente se aceptó como medio de pago los títulos de deuda externa, que tenían 
un bajo valor de descuento en el mercado secundario. Por ejemplo, en el caso de Argentina, este valor promedio 
alcanzaba a 30% del valor nominal. d En Nicaragua, a las 351 empresas correspondieron 1 237 actos de 
privatización, de los cuales 544 fueron devoluciones. e Los bonos de indemnizadón a los confiscados fueron un 
medio de pago de amplio uso; el valor de estos bonos en el mercado secundario fluctuaba en torno de 20% de su valor 
nominal. 
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Cuadro III.9 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (7 PAÍSES): FLUJOS DE INVERSIÓN 

EXTRANJERA DIRECTA (IED), POR INSTRUMENTOS31988-1993 
(Miles  de dólares) 

País / Instrumentos 1988 1989 1990 1991 1992 1993b 1988 
1993 

México 
Total 2 594 3 037 2 632 4 762 4 393 4 901 22 319 

IED convencional 1 671 2 648 2 432 3 956 4 302 4 901 19 910 
Conversión de deuda externa 868 389 85 19 0 0 1361 
Privatización 55 0 115 787 91 0 1048 

Argentina 
Total 1147 1028 1836 2 439 4179 6 305 16 934 

IED convencional 807 869 -80 1586 2112 694 3 658 
Conversión de deuda externa 340 159 815 0 0 2 984 5 901 
Privatización 0 0 1101 853 a 2 067 c 2 627 7375 

Brasil 
Total 2 969 1267 901 972 1454 802 8 365 

IED convencional 882 321 618 850 1359 752 4 782 
Conversión de deuda externa 2 087 946 283 68 95 50 3 529 
Privatización 0 0 0 54 0 0 54 

Chile 
Total 933 1289 590 523 699 841 4 875 

IED convencional -15 67 235 563 731 891 2 472 
Conversión de deuda externa' 1 809 1107 355 -40 -32 -50 2149 
Privatización 139 115 0 0 0 0 254 

Venezuela 
Total 89 213 451 1916 629 372 3 670 

IED convencional 39 30 148 161 545 347 1268 
Conversión de deuda externa 50 183 303 256 70 c 25 889 
Privatización 0 0 0 1499 14 0 1513 

Colombia 
Total 203 576 500 457 790 850 3 376 

IED convencional 203 576 500 405 790 850 3 324 
Conversión de deuda externa 0 0 0 0 0 0 0 
Privatización 0 0 0 52 0 0 52 

Perú 
Total 26 59 41 -7 127 349 595 

IED convencional 26 59 41 -7 -13 60 166 
Conversión de deuda externa 0 0 0 0 0 0 0 
Privatización 0 0 0 0 140 289 429 

América Latina y el Caribe3 

Total 7961 7469 6 951 11 062 12 271 14 420 60 134 
IED convencional 3 613 4 570 4 279 6 391 8 232 8 495 35 580 
Conversión deuda externa 4154 2 784 1912 325 1645 3 009 13 829 
Privatización 194 115 760 4 346 2 394 2 916 10 725 

Fuente: A. Calderón, "Inversión extranjera directa e integración regional: la experiencia reciente de América Latina y 
el Caribe", serie Industrialización y desarrollo tecnológico, N° 14 (LC/G.1778),  Santiago de Chile, CEPAL, 1993, y 
otras informaciones oficiales. 

a Siete países. Estimaciones preliminares. c Las actividades de conversión de deuda externa en el período 
1991-1993 estuvieron directamente relacionadas con la privatización. La IED fue incorporada por medio del 
Capítulo XIX del Compendio de Normas y Cambios Internacionales del Banco Central de Chile. 
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1991 a 1993 indican que, si bien es cierto 
que los incentivos fueron importantes, los 
flujos "normales" han aumentado en for-
ma notoria. Por otra parte, estas corrientes 
se concentran considerablemente por país 
y sector de destino. Hasta 1993, de los siete 
países sobre los cuales se cuenta con más 
información (véase el cuadro IIL9), Méxi-
co y Argentina recibieron más de dos 
tercios de la IED ingresada a la región (37% 
y 34%, respectivamente). 

Asimismo, en 1991 y 1992, la distribu-
ción sectorial de esta nueva IED mostró las 
siguientes preferencias, por orden de im-
portancia: servicios (41%), industria 
manufacturera (29.9%) y recursos natura-
les (25.2%). De las inversiones en el sector 
de los servicios, el mayor caudal se dirigió 
hacia México (7 000 millones de dólares), 
y correspondió a proyectos relacionados 
con turismo, comunicaciones, finanzas y 
servicios profesionales; en segundo lugar 
se situó Venezuela (1 500 millones de dó-
lares), donde la IED se centró en las 
privatizaciones de empresas de transporte 
y telecomunicaciones; finalmente, en 
Argentina (1 100 millones de dólares), el 
principal destino fueron las privatizacio-
nes en los sectores de la energía y las 
telecomunicaciones. La nueva IED en la 
industria manufacturera se dirigió prefe-
rentemente a México (6 000 millones de 
dólares), sobre todo hacia la reestructura-
ción de la industria automotriz y la 
maquiladora (equipo eléctrico y electróni-
co y partes y piezas de vehículos). En el 
área de los recursos naturales hubo im-
portantes proyectos de inversión 
(5 900 millones de dólares) en Argentina 
(petróleo), Colombia (petróleo) y Chile 
(cobre y oro). 

3. Reestructuración institucional y 
normativa del sector energético 

Las reformas que la mayoría de los países 
de América Latina y el Caribe emprendie-
ron en el sector de la energía en los años 
noventa tuvieron orígenes y motivaciones 

similares, aunque difirieron en cuanto a 
orientaciones y distribución de responsa-
bilidades entre el Estado y el sector 
privado.43 

La modalidad de desarrollo del sector 
energético durante los años setenta, basa-
da en el endeudamiento externo, 
desembocó en una dicotomía entre las po-
líticas específicas del área y las políticas 
macroeconômicas, que en muchos países 
de la región entraron en serias contradic-
ciones. Estos conflictos estuvieron 
relacionados con el papel que desempeñó 
el sector energético cuando hubo que 
hacer frente a las presiones inflacionarias; 
el impacto de las políticas de precios y 
tarifas en el financiamiento del sector; y el 
manejo fiscal de las rentas de la energía, ya 
que, en general, las tarifas se congelaron 
durante lapsos prolongados o se fijaron a 
niveles inferiores al costo efectivo de ope-
ración. 

Tanto los subsidios, que generalmente 
no eran focalizados, como los rezagos de 
las tarifas, terminaron por beneficiar a los 
estratos de mayores ingresos y contribu-
yeron, a la vez, al desfinanciamiento de las 
empresas del sector y al fomento del con-
sumo ineficiente de energía. 

Además, las políticas de precios y ta-
rifas y el destino de las rentas de la energía 
en la región fueron manejados con un en-
foque predominantemente fiscal que, en 
muchos casos, indujo a postergar las nece-
sarias reformas tributarias e incidió en la 
disponibilidad de fondos para expandir y 
modernizar las empresas estatales. 

El caso del petróleo ilustra la impor-
tancia de estas rentas para la captación de 
ingresos fiscales. En el período 1980-1990, 
el sector público de México se financió 
haciendo uso de ingresos petroleros que 
representaron entre 9% y 13% del PIB. En 
Bolivia, este coeficiente fluctuó entre 2% y 
9%; en Venezuela, entre 10% y 19% (1988-
1992), y en Argentina, entre 1.5% y 3% 
(1980-1990). 

La actual redefinición de las políti-
cas en materia de energía persigue 

43 El caso de Chile es particular, ya que la reforma  del sector energético fue  emprendida, de manera 
gradual, durante la década de 1980 (Tohá, 1995). 
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esencialmente propósitos tales como: co-
rregir precios y tarifas, reestructurar y 
sanear las finanzas de las empresas públi-
cas, reorganizar y desregular 
parcialmente los mercados energéticos, 
seguir adelante con las privatizaciones y 
promover la inversión privada. 

La corrección de precios y tarifas tiene 
por objeto mejorar la participación de las 
empresas en los precios finales, a fin de 
incrementar su disponibilidad de fondos 
propios y reducir las transferencias presu-
puestarias. Los avances en materia de 
reformas tributarias se orientan a dismi-
nuir el peso de las rentas de la energía en 
la recaudación fiscal, aunque en algunos 
países los impuestos selectivos aplicados 
a los combustibles siguen teniendo una 
ponderación significativa. En otros, toda-
vía persisten los subsidios cruzados y el 
énfasis fiscalista, producto de los esfuer-
zos por cubrir los déficit presupuestarios. 

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

La reorganización de los mercados 
energéticos ha tenido por finalidad supe-
rar las condiciones monopólicas en que se 
desarrolló el sector. Los enfoques de-
penden, sin duda, de la calidad de 
transables de los bienes y de la disputabi-
lidad de los mercados (sin barreras de 
entrada o de salida). En el caso del petró-
leo, algunos países han sido partidarios de 
liberalizar el comercio exterior y garanti-
zar su libre disponibilidad, considerando 
que existen cotizaciones internacionales 
de referencia que permiten medir la efica-
cia del abastecimiento. En lo que respecta 
a la electricidad y el gas natural, se ha 
tendido a buscar la competitividad en la 
etapa de generación y a regular la transmi-
sión y la distribución, que en ambos casos 
presentan características de monopolio 
natural (véase el recuadro III.l). 

Los mayores avances en materia de 
privatización se han dado en el sector eléc-
trico, siguiendo las reformas pioneras 
emprendidas en Chile. Básicamente, sin 
embargo, estos proyectos se han concreta-
do en Argentina y, más recientemente, en 
Perú, donde ya se han privatizado la gene-
ración y distribución de electricidad en 
Lima Metropolitana y la distribución en 
zonas del interior del país. 

En otros países se ha optado por una 
privatización restringida. En Brasil, la po-
lítica aplicada ha sido más selectiva, 
mientras que en México se estimula la par-
ticipación privada para ampliar la 
capacidad de generación. En todo caso, en 
la mayoría de las políticas sobre la energía 
se considera que la inversión privada, na-
cional o extranjera, debe cumplir un papel 
protagónico en la reestructuración y ex-
pansión del sector. En Brasil y Venezuela 
se están superando las restricciones a la 
inversión privada en el área de los hidro-
carburos: en el segundo de estos países se 
iniciaron recientemente licitaciones bajo 
esquemas de ganancia compartida con la 
empresa estatal y en Brasil se acaba de 
suprimir el monopolio público del sector. 

La reforma del sector petrolero pre-
senta características especiales, debido a 
que éste cuenta con un abastecimiento di-
versificado, propio de los bienes 
energéticos transables, a la vez que existen 
pautas de contratación comercial acepta-
das mundialmente, así como cotizaciones 
internacionales de referencia. 

A nivel regional se observa una ten-
dencia a introducir la competencia en el 
mercado interno de hidrocarburos, por la 
vía de promover la participación privada 
y a eliminar los monopolios estatales. Según 
esta opción, en el mercado operarían empre-
sas públicas y privadas, bajo diversas modali-
dades de contratación, entre las que se inclu-
yen acuerdos de asociación, concesiones, 
licencias, esquemas de ganancias compar-
tidas y contratos de participación en la 
producción, así como distintos tipos de 
alianzas estratégicas. Es probable que estas 
modalidades se adopten selectivamente, 
privilegiando unas y descartando otras, 
de acuerdo con los intereses nacionales. 
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Recuadro I1I.1 
LA REFORMA EN EL SECTOR ELÉCTRICO 

En forma  resumida y general, los objetivos 
de las reformas  del sector eléctrico serían 

i) Reducir la actividad empresarial del 
Estado y orientar los recursos hacia los 
programas y proyectos que no sean 
atractivos para la inversión privada (papel 
subsidiario del Estado); 

ii) Modificar  los esquemas empresariales 
con el fin  de que sean el interés comercial 
-basado en la fijación  de tarifas  a costos 
marginales- y la competitividad de los 
factores  que incentiven un mejor desempeño 
operativo y determinen los niveles de rentabi-
lidad (mercado como sinónimo de eficiencia); 

iii) Mejorar la imagen internacional del 
país mediante señales que vinculen la 
reducción y privatización de las empresas 
públicas a ía disminución del déficit  fiscal  y 
el aumento de la disponibilidad de recursos 
para servir la deuda extema (estabilización 
macroeconômica); 

iv) Promover la inversión privada, 
nacional y extranjera, para obtener el 
financiamiento  que requiere la expansión y 
mantenimiento de la capacidad instalada 
(protagonismo privado); y, 

v) Abrirse a los mercados de capitales 
para captar nuevas fuentes  de 
financiamiento  y así hacer frente  a la 
reducción del crédito proveniente de los 
organismos multilaterales y a ta acentuación 
de la selectividad en el caso del crédito 
privado (mayor inserción financiera 
internacional y nuevas modalidades 
internas de ahorro-inversión). 

Considerando la participación privada, 
sus marcos legales y ef  funcionamiento  de los 
mercados, las reformas  del sector eléctrico en 
los países de la región pueden adscribirse a 
dos grandes modelos: 

a) Apertura parcial de la generación. Este 
esquema se caracteriza por basarse en 
estructuras monopólicas naturales o de 
protección legal, con una sola empresa, 
integrada vertical y horizontalmente, que 
opera la totalidad ó la mayor parte de los 
sistemas de generación,'transmisión y 
distribución. En algunos casos hay empresas 
separadas para la generación y transmisión 
y la distribución local está a cargo de 
entidades provinciales o municipales. 

En este esquema se permite la 
participación del capital privado a nivel de 

generación; los cogeneradores o productores 
independientes deben vender la energía a la 
empresa de servicio eléctrico a precios 
regulados, en tanto que las distribuidoras 
locales pueden compra r energía a la empresa 
monopólica. 

El sistema es planificado  y operado 
centralmente; así, es posible optimizar su 
funcionamiento  mediante un despacho de 
carga unificado  en tiempo real. 

En estos casos (México y Costa Rica), la 
regulación es independiente del régimen de 
propiedad, y ta gestión de la empresa se 
evalúa sobre la base de metas cuantitativas 
respecto de ciertas variables que determinan 
su eficiencia  económica y que deben ser 
alcanzadas dentro de plazos dados. 

Para la fijación  de tarifas  generalmente se 
ha optado por establecer niveles básicos de 
precios iguales a los costos medios y aplicar 
una estructura tarifaria  que, en algún grado, 
refleje  los costos marginales (solución 
subóptima). 

En el caso de Costa Rica, las transacciones 
de energía en el sistema interconectado 
continúan bajo el control de una empresa 
estatal, el Instituto Costarricense de 
Electricidad (lCLj, v los generadores públicos 
y privados venden energía bajo las mismas 
condiciones. Esta red está abierta corriente 
arriba (los generadores pueden vender 
energía haciendo uso del sistema de 
transmisión) y no corriente abajo (los 
generadores no pueden vender energía a 
varios clientes), lo que limita el tipo y la 
cantidad de transacciones en el mercado. 

b) Competencia en ia generación y 
apertura de las redes. El principio básico de 
este modelo, aplicado en Chile, Argentina y 
Perú, es la apertura total del sistema y la 
desregulación de la actividad. Esto hace 
necesario que las distribuidoras no estén 
sujetas al suministro de una sola empresa 
-pública o privada, integrada o únicamente 
generadora- sino que puedan comprar 
electricidad a cualquier generador. 

Lo mismo ocurre con los grandes 
consumidores o "clientes libres", que pactan 
precios de energía con el generador que 
deseen. La condición necesaria para el 
establecimiento de un mercado mayorista 
libre y competitivo entre generadores, 
distribuidores y grandes clientes es el libre 
acceso a los sistemas de transmisión. 
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Recuadro IILl {cond.) 
La operación del sistema de transmisión 

sin restricciones de ningún tipo y la función 
del despacho central son elementos 
indispensables para asegurar un acceso 
equitativo al sistema interconectado para la 
transferencia de energía en bloque. 

Con respecto a la fragmentación del 
segmento generación-transmisión, así como 
a la participación del capital privado, se han 
seguido dos esquemas: 

i) En el sistema interconectado central de 
Chile, la Empresa Nacional de Electricidad 
(ENOtSA), que es el generador más 
importante, también se encarga de la 
transmisión (IRAN'SHUC), hecho que puede 
considerarse un serio impedimento a la 
competitividad; a su vez, por intermedio de 
la sociedad de inversiones ENLRSP S.A., 
HNDKSA también controla la distribución 
metropolitana, a través de CHUXCTRA. 

En otros países se ha tratado de evita r que 
las mismas empresas participen en todas las 
fases del sistema. En Argentina, una de las 
redes de transmisión de alta tensión es 
propiedad de TRANSENI:R, que actúa como 

una corporación independiente. En Perú, 
estas restricciones están establecidas por ley, 
aunque es difícil evitar las relaciones 
intrafirma; en Colombia, las fases de 
generación y transmisión serán separadas de 
Interconexión Eléctrica S.A. (ISA), pero ésta 
mantendrá la propiedad de la red 
interconectada. 

ii) En Chile se fomenta la participación 
privada en todas las fases del sistema, pero 
el Estado retiene la propiedad de la Empresa 
Eléctrica Colbún Machicura S.A., que 
actualmente provee alrededor de 14% de la 
energía consumida. En Argentina, la 
tendencia apunta a la privatización total de 
la generación, incluyendo plantas 
hidroeléctricas compartidas con otros países 
(Entidad Binacional Yacyretá) y centrales 
nucleares. Esta misma orientación 
predomina en el Perú. 

El caso de Bolivia es particular, ya que la 
Ley de Capitalización busca la participación 
privada sobre la base de un esquema de 
ampliación de capital. 

Fuente: CEPAL, F1 desarrollo energético de América Latina y i-l Caribe, Santiago de Chile, 19">5, inédito. 

De acuerdo con estos lincamientos, se 
introduciría la competencia en la explora-
ción y la explotación, las reservas en favor 
de las empresas estatales serían elimina-
das y se procuraría que el riesgo de las 
exploraciones fuera asumido primordial-
mente por empresas privadas, nacionales 
o extranjeras. 

En el marco de una economía mixta y 
competitiva, se procuraría garantizar el 
libre acceso a las redes de transporte (oleo-
ductos y gasoductos), lo que haría 
inevitable la intervención y regulación pú-
blica, ya que se trata de monopolios 
naturales. Aunque el tamaño del mercado 
interno limita las posibilidades de compe-
tencia, no se establecerían barreras de 
entrada a la refinación para producir com-
bustibles líquidos, sino que habría libertad 
de importación y libre negociación del 
abastecimiento sobre la base de cotizacio-
nes internacionales de referencia. 

En general, la distribución de combus-
tibles sería libre, y existiría la posibilidad 

de contratar la comercialización de marcas 
específicas; a su vez, no existirían restric-
ciones para la instalación de estaciones 
expendedoras de combustibles. Esto no 
evitaría la necesidad de establecer regla-
mentaciones y patrones de desempeño 
para garantizar la calidad y oportunidad 
del abastecimiento y prevenir distorsiones 
de la libre competencia, como podría ocu-
rrir si los productores se concertaran para 
limitar los volúmenes distribuidos o fijar 
los niveles de precios (CEPAL, 1995g). 

E. EVOLUCIÓN DE LA 
PRODUCTIVIDAD 

1. La productividad total de 
los factores (PTF) 

Entre 1950 y 1980, en los países de mayor 
tamaño de América Latina la productivi-
dad total de los factores aumentó a razón 
de 1.2% anual, en promedio. Esto significa 
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que el progreso técnico representó alrede-
dor de una séptima parte del crecimiento 
durante ese período. La grave desacelera-
ción del crecimiento en los años ochenta 
conllevó un retroceso de la productividad, 
debido a la subutilización de los factores 
productivos (véanse el cuadro III.l, el re-
cuadro III.2 y el gráfico III.5). 

En todo caso, el desempeño de la PTF 
ha sido dispar, pues luego de crecer a un 
ritmo de 2.3% anual entre 1950 y 1973, 
prácticamente se estancó entre 1973 y 
1980, poniendo en evidencia el agotamien-
to de la dinámica de crecimiento de 
posguerra, pese a que durante tal período 
se contaba con suficiente financiamiento 
externo como para haber inducido una 
reanimación de la inversión y la eficiencia 
productiva. La PTF cayó en la década de 
1980 y empezó a recuperarse lentamente 
al comenzar los años noventa. Hacia 1992, 
Colombia y Chile eran los únicos países 
próximos a recuperar los niveles de pro-
ductividad total de los factores -y a 
superarlos-, en el caso del segundo. Este 
resultado no es sorprendente, ya que co-
mo se ha señalado, ambos lograron 
superar en forma estable sus déficit exter-
no y fiscal, con niveles de inversión que 
retornaron a los registrados antes de la 
crisis de la deuda externa, e incluso los 
sobrepasaron. 

2. Evolución de la productividad 
del trabajo 

La productividad del trabajo aumentó a 
un ritmo anual cercano a 3% durante las 
décadas de 1960 y 1970 -si bien más pau-
sadamente en el curso de esta última-
como resultado de la generalizada tenden-
cia a una mayor incorporación de capital 
en las economías de la región. La tasa re-
trocedió en los años ochenta, pero en los 
noventa comenzó a repuntar en algunos 
países, destacando los casos de Argentina 
y Chile (véase el cuadro ÏÏI.10). 

A partir de los años setenta, la produc-
tividad de la actividad agropecuaria se ha 
elevado sistemáticamente en los países de 
la región, evolución a la que es atribuible, 
en lo esencial, el buen desempeño del sec-

tor. Sin embargo, la diferencia con respec-
to a los países desarrollados continúa 
siendo enorme, debido tanto a una menor 
intensidad de capital (mecanización y ac-
ceso a riego) como a factores tecnológicos 
(mal manejo de la tierra, escaso uso de 
fertilizantes y de semillas mejoradas). 

La productividad de la gran minería 
de la región se ha elevado en forma nota-
ble, esencialmente a raíz de las nuevas 
inversiones, cuyo aporte de tecnología se 
encuentra en la frontera internacional y 
tiende a incorporar criterios de sustentabi-
lidad ambiental en la explotación; también 
ha influido en este resultado la reestructu-
ración de minas existentes. La pequeña y 
mediana minería, en cambio, continúa 
mostrando considerables rezagos tec-
nológicos. 

Las actividades manufactureras de la 
región, cuya productividad había alcanza-
do tasas de incremento de 2% a 3% anual, 
fueron afectadas por la crisis. Sin embar-
go, en el segundo quinquenio de los 
ochenta la producción por trabajador 
recuperó su dinamismo, e incluso se supe-
raron los niveles registrados en la década 
de 1970. 

En los años noventa, la productividad 
en la industria mediana y grande creció a 
ritmos nunca alcanzados en las dos déca-
das anteriores. Esta mejoría se sustentó, en 
parte, en una mayor utilización de la capa-
cidad instalada y, especialmente, en 
cambios en la organización de la produc-
ción. Esto significa que ese dinamismo se 
logró con relativamente pocas inversiones 
nuevas, pero un considerable cambio téc-
nico, de carácter "desincorporado", que 
redundó en una caída del empleo. 

La productividad de los servicios, que 
había aumentado progresivamente en la 
década de 1970, descendió en toda la re-
gión durante los años ochenta y sólo en 
algunos países se recuperó en los noventa. 

3. Modernización agrícola 

El crecimiento de la agricultura ha sido 
continuo durante los últimos 20 años co-
mo resultado del incremento de la 
productividad de los factores, en especial 
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Recuadro III2 
PRODUCTIVIDAD TOTAL DE LOS FACTORES 

EN AMÉRICA LATINA 

Uno de los avances más significativos en la 
contabilidad del crecimiento ha sido la 
descomposición del crecimiento por factores 
do producción (principalmente capital y 
trabajo) y progreso técnico. Este último es, en 
realidad, un factor residual que contiene 
muchos otros factores; la elucidación de 
éstos ha sido objeto de esfuerzos de 
investigación desde finales de los años 
cincuenta y el peso explicativo del factor 
residual se ha ido reduciendo. 

El concepto de productividad total de los 
factores (PTF) representó un adelanto en el 
plano de! análisis del crecimiento. Se define 
como la medida de variación del producto 
por unidad de insumos combinados; esto 
significa que es un indicador de la eficiencia 
del uso de todos los insumos, y no sólo del 
factor trabajo. So low (1960) sugirió 
considera r los efectos del cambio tecnológico 
incorporado en la inversión fija para así 
mejorar la medición del capital. Respecto del 
empleo, como medición más adecuada se ha 
planteado considerar, primero, el promedio 
anual de horas de trabajo; ponderar luego las 
horas por los ingresos medios relativos; 
ajustar por los cambios de edad y sexo en la 
composición del empleo e incorporar el 
aporte de la educación al crecimiento 
(Schultz, 1961). 

En el cuadro III.1 se muestran los 
resultados de un ejercicio de contabilidad del 
crecimiento. Para el período 1950-1980, la 
tasa de crecimiento promedio del PIB de 
América I atina fue cíe 5.3% anual, la del 

factor trabajo, corregido por educación, 
3.6%, y la del capital, 6.2%. AI ponderar los 
insumos empleoy capital por sus respectivas 
participaciones en el producto, resulta un 
crecimiento total de la productividad de los 
factores del orden de 1.2% anual. 

Desde 1950 a la fecha, el ritmo de la PTE ha 
descendido progresivamente en la región. 
Creció a razón de 1.2% anual entre 1950 v 
1980; se estancó entre 1973 y 1980 y cayó en 
los años ochenta. En el período í989-1994 
registró una recuperación (1.1%). 

Esta evolución contrasta con la observada 
en otras regiones, como los países de reciente 
industrialización (PRI) asiáticos y los 
miembros de la OCDE, donde la RRF no sólo 
aumentó más rápidamente, sino que ha 
continuado haciéndolo, incluso en los años 
ochenta. En América Latina, durante ta 
época de mayor dinamismo (1950-1973), la 
tasa de crecimiento de la nr fue la mitad de 
la registrada en los PRI asiáticos y los países 
de la OCDE. Del aumento promedio de 4.3% 
anual del PIB de la región entre 1950-1994, 
aproximadamente 35% es imputable al 
aumento de la cantidad de capital físico, 10% 
a mejoras de la calidad de la mano de obra 
(explicadas principalmente por la elevación 
de los niveles educativos), 31% a 
incrementos del empleo y sólo 14% a avances 
tecnológicos. Durante ese período, el avance 
tecnológico contribuyó al crecimiento 
regional con apenas 0.6 puntos porcentuales 
anuales, en comparación con 2.8 puntos en el 
caso de los PRI asiáticos y la OCDE. 

Fuente- CTl'AL, André A. Hofman, "l'conomic growth and fluctuation in Laten America. The long run", documento 
presentado en la Conferencia sobre "Development -trategy alter neoliberal economic restructuring in Latin 
America", Miami, Centro Norto-Sur/Umvorsidjd de Miami, 1995 y "Capital stock in I.atin America: a 1994 
update", Cdwivh/yf ¡iturnal of  hammuci,, por aparecer, R Solow, "Investment and technical progress". 
MathematicalMethadsin the Social Si ietices, K. Arrow(«.omp.), Stanford, 1960yTh. Schultz, "Investment in human 
capital". Ama IL.DI Fnmamw Kivfoíc, mai/.ody Wbl. 

del trabajo y la tierra. Este desempeño con-
firma la tendencia de largo plazo de la 
agricultura de la región. En el cuadro III. 11 
se presentan algunos indicadores básicos 
del comportamiento del sector, que ade-

más permiten compararlo con el del con-
junto de la economía. 

El ritmo de incremento relativamente 
constante de la productividad sugiere que 
la reducción de las tasas de crecimiento de 
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Gráfico III.5 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (6 PAÍSES): PRODUCTIVIDAD TOTAL 

DE LOS FACTORES a 

(índices  1950=100) 

a En el factor trabajo se incluyen los aumentos en el promedio de años de eduación. 
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Cuadro III.10 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO, 1970-1993 

(Porcentaje  de variación anual) 

Sectores Argentina Brasil Chile Colombia México Venezuela 

1970-1980 
Agropecuario 3.2 5.0 3.9 4.2 1.0 3.2 
Primario (incluye minas) 3.4 5.2 4.6 3.2 2.2 -3.6 
Secundario 0.5 2.5 0.3 0.5 2.5 -1.7 
Terciario 2.3 2.9 -1.0 0.7 2.1 -1.0 
Total 1.8 4.6 0.5 1.9 2.9 -2.7 

1980-1990 
Agropecuario 0.6 2.0 2.4 1.0 2.7 1.3 
Primario (incluye minas) 0.4 2.5 1.8 3.7 3.2 0.3 
Secundario -0.0 -0.6 2.3 1.5 -1.2 -1.1 
Terciario -4.2 -2.7 -2.0 -0.2 -3.9 -2.6 
Total -2.6 -1.1 -0.2 1.2 -1.0 -1.9 

1990-1993 
Agropecuario 1.3 2.0 5.3 1.1 -3.0 2.7 
Primario (incluye minas) 1.5 1.8 4.7 -0.1 -2.8 6.5 
Secundario 9.6 0.6 1.4 -2.1 -1.5 2.2 
Terciario 4.1 -1.5 4.9 2.9 -2.6 0.4 
Total 5.5 -0.5 3.8 0.9 -2.1 1.8 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

la agricultura en los años ochenta se debe 
a dificultades vinculadas más bien a la 
demanda que a la oferta. Por otra parte, 
considerando que las exportaciones han 
crecido más que el producto agrícola, la 
pérdida de dinamismo puede ser atribui-
da, en parte, a la baja de la demanda 
interna, y en parte, a cambios de rentabili-
dad vinculados a la caída de los precios 
internacionales. 

Los desempeños más destacables 
corresponden a las oleaginosas, soja y gi-
rasol, aunque también mostraron buenos 
resultados varios de los demás productos 
básicos, como carne, maíz, hortalizas y 
frutas. No obstante, en el sector subsisten 
problemas estructurales. Primero, la pro-
ductividad no sólo está lejos de la frontera 
tecnológica internacional, sino que la 
distancia con respecto a ésta ha ido 
aumentando en los últimos 20 años. Se-

gundo, en la actividad agropecuaria per-
siste una fuerte heterogeneidad, en gran 
parte determinada por las condiciones de 
acceso a la tierra, el capital y la tecnología. 
Tercero, las exportaciones del sector en-
frentan un marcado proteccionismo a 
nivel internacional, lo que hace que inclu-
so cultivos regionales con rendimientos 
excelentes en el plano mundial tengan di-
ficultades para acceder a determinados 
mercados en países industrializados. 

La productividad de la tierra y el tra-
bajo ha mostrado avances importantes en 
la región, pero aún dista considerablemente 
de la que se registra en Europa, Estados 
Unidos, Canadá y Japón, entre otros paí-
ses desarrollados. En América Latina y el 
Caribe la productividad de la fuerza de 
trabajo agrícola alcanza a un tercio de la de 
Europa y apenas a 7% de la de Estados 
Unidos/Canadá (véase el cuadro 111.12). 
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Cuadro III. 11 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: INDICADORES DEL DESEMPEÑO DE LA AGRICULTURA 

EN COMPARACIÓN CON EL RESTO DE LA ECONOMÍA, 1950-1994 

1950-1973 1973-1980 1980-1990 

Tasas medias de variación anual 

1990-1994 

PIB aerícola 
PIB total 

3.5 
5.4 3.6 

4.7 
2.1 
1.6 

2.4 
3.1 

Productividad total de los factores 

Agricultura 
Todos los sectores 1.7 

2.3 1.0 
Productividad del trabajo 

1.7 
-0.1 

Agricultura 
Todos los sectores 3.3 

2.2 
1.8 

1.9 
-1.1 

Agricultura 
Todos los sectores 

Exportaciones (quántum) 

4.1 2.3 
4.6 0.4 

3.1 
3.4 

2.3 
5.8 

Agricultura 
Todos los sectores 

Importaciones (quántum) 
5.9 12.2 
4.4 5.1 

-0.7 
-1.9 

12.0 
16.8 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

Esta diferencia, lejos de ir disminuyendo, 
se ha ampliado durante el período 1970-
1990, ya que en los países desarrollados la 
productividad de los factores creció dos 
veces más que en América Latina. De he-
cho, en la región este indicador ha bajado 
de 41% en 1970 a 25% en 1990 con respecto 
al de Europa, y de 14% a menos de 10%, en 
el mismo lapso, con respecto al de Estados 
Unidos/Canadá. Ambas comparaciones 
muestran que la brecha se ha ensanchado 
más en el caso de la productividad laboral 
y menos en el de la productividad por 
hectárea (véase el cuadro HI. 12). 

Este rezago relativo obedece a va-
rias causas. Las más importantes de 

ellas son el mal manejo de la tierra, el 
acceso restringido al riego, el escaso uso de 
fertilizantes44 y, probablemente, de se-
millas mejoradas, así como el bajo nivel de 
mecanización.45 De esto se deduce que la 
productividad, tanto en términos de 
rendimiento por hectárea como de pro-
ducción por unidad de trabajo, tiene un 
importante potencial de crecimiento, que 
puede materializarse si se usan fertilizan-
tes, semillas mejoradas y riego para 
aprovechar mejor la tierra disponible. 

Entre los factores que explican estas 
diferencias de productividad figura la 
manifiesta heterogeneidad de la agricul-
tura en la región. Las disimilitudes más 

44 En la región se aplican menos de 70 kg de fertilizantes por hectárea cultivada, en comparación con 
más de 300 kg en la mayoría de los países europeos y en Japón (FAO, 1993). 

45 En América Latina la relación es de medio tractor por cada 100 trabajadores, que contrasta con un 
número entre 10 y 17 tractores en Europa y Estados Unidos/Canadá (FAO, 1993). 
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Cuadro 111.12 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTIVIDAD EN LA AGRICULTURA 

(Dólares  de 1980) 

América 
Latina y 

el Caribe 
Cono sur Países 

andinos Brasil 
América 
Central y 
el Caribe3 

México 
Estados 

Europa Unidos y 
Canadá 

Productividad de la 
fuerza de trabajo (1) 

1970 1058 3 334 806 984 844 709 1904 11571 
1980 1315 4 004 928 1484 973 789 3 074 14 580 
1990 1588 5 243 1092 2 007 913 898 4 747 22 561 

Productividad por 
hectárea de la tierra 
cultivada (2) 

1970 332 285 349 410 499 201 450 218 
1980 371 306 405 417 536 268 561 273 
1990 428 389 485 447 539 339 577 317 

Relación hectáreas 
cultivadas por 
trabajador (3) 

1970 3.2 11.7 2.3 2.4 1.7 3.5 4.2 53.1 
1980 3.6 13.1 2.3 3.6 1.8 2.9 5.5 53.5 
1990 3.7 13.5 2.3 4.5 1.7 2.6 8.2 71.3 

Tasas medias de 
variación anual 
(porcentajes) 

1970-1980 
(1) 2.2 1.8 1.4 4.2 1.4 1.1 4.9 2.3 
(2) 1.1 0.7 1.5 0.2 0.7 2.9 2.2 2.3 
(3) 1.5 1.1 0.0 4.0 0.7 -1.8 1.1 0.1 
1980-1990 
(1) 1.9 2.7 1.6 3.1 -0.6 1.3 4.4 4.5 
(2) 1.4 2.4 1.8 0.7 0.1 2.4 0.3 1.5 
(3) 0.4 0.3 0.0 2.3 -0.7 -1.1 0.3 2.9 
1970-1990 
(1) 2.1 2.3 1.5 3.6 0.4 1.2 4.7 3.4 
(2) 1.3 1.6 1.7 0.4 0.4 2.6 1.3 1.9 
(3) 0.8 0.7 0.0 3.2 0.0 -1.5 3.4 1.5 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de la Organizadón de las Nadones Unidas para la Agricultura y la 
Alimentadón (FAO), correspondientes a promedios trienales. 

a No se incluye a México. 

destacadas son las de orden estructural, en 
particular las relacionadas con el acceso a 
recursos como la tierra y el crédito; en 
segundo lugar, la existencia de sistemas 
agroecológicos muy diversos, desde los de 
clima templado a los tropicales de distinto 
tipo; en tercer lugar, las distorsiones de los 

mercados internacionales; y, por último, 
las diferentes aproximaciones culturales a 
la oferta tecnológica predominante. 

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

Por otra parte, también cabe señalar la 
productividad que muestran las activida-
des de cultivo o ganaderas de empresarios 
medianos y pequeños en ecosistemas de 
clima templado, ya que sus tasas se com-
paran favorablemente con las de sus 
similares en países desarrollados. En el 
caso de la soja, por ejemplo, la productivi-
dad de todos los factores alcanza niveles 
relativamente cercanos a los registrados 
en Estados Unidos y Europa. En el cultivo 
del girasol, la tasa de productividad en la 
región es ligeramente superior a la de Es-
tados Unidos y algo inferior a la de la 
Comunidad Europea. 

En el caso de los cultivos con predo-
minio de la pequeña producción de 
subsistencia y de sistemas agroecológi-
cos más variados, las diferencias de 
productividad son enormes. Un caso tí-
pico es el del maíz, cuya relación de 
productividad es de 1 a 5 respecto de los 
Estados Unidos y de 1 a 2.2 en compa-
ración con la Comunidad Europea. En 
la producción lechera con característi-
cas análogas a las del maíz en cuanto a 
tipo de productores y sistemas agroeco-
lógicos, las disparidades son aún 
mayores. 

Las mejoras de productividad tam-
bién dependen de una selección 
adecuada de la tierra para los distintos 
cultivos, ya que la productividad de la 
tierra difiere significativamente según a 
qué se dedique: en el caso de los culti-
vos no tradicionales (en general, 
hortalizas), el rendimiento por hectárea 
sembrada es cuatro veces más alto que 
el de los cultivos tradicionales (en gene-
ral, cereales u otros con uso extensivo 
de tierra). Esta diferencia de producti-
vidad entre ambos tipos de productos 
se amplió durante el período 1970-1990. 
El mejor rendimiento de los cultivos no 
tradicionales obedece, entre otras razo-
nes, a que se utilizan tierras de mejor 
calidad, se hace mayor uso de riego y 
fertilizantes y el manejo de los cultivos 
es más adecuado. 

Las exportaciones agropecuarias de 
la región siguen concentrándose en pro-
ductos de lenta evolución en el 
comercio mundial. Si bien es cierto que 
la existencia de notables excepciones 
demuestra una gran capacidad para in-
sertarse en nuevos nichos de mercados, 
la región ha perdido participación en el 
comercio mundial de productos agro-
pecuarios (véase el cuadro III.13). 
Dicha proporción, que entre 1980 y 1985 
alcanzaba a cerca de 15%, había bajado 
a 11.2% en 1993. 

Entre las ventas externas más dinámi-
cas del sector agropecuario figuran: 

i) Las exportaciones forestales, cuya 
participación en las importaciones de es-
tos productos de los países de la OCDE 
aumentó de 1.8% en 1980 a 3.2% en 1990; 

ii) Los nuevos productos de exporta-
ción, como fruta fresca y hortalizas, que 
muestran un notorio dinamismo entre las 
importaciones de la OCDE desde la región; 

iii) Las exportaciones de un mismo 
bien bajo una mayor diversidad de formas 
-fresco, refrigerado, congelado- en res-
puesta a las distintas necesidades de los 
mercados consumidores. Asimismo, se 
observa que los productos exportados tie-
nen un más alto grado de elaboración; así, 
entre los 20 principales productos agrope-
cuarios que la región vende a la OCDE 
figuran los jugos, las pulpas de madera y 
los alimentos preparados. Esto demuestra 
que si se seleccionan adecuadamente los 
nichos de mercado, la región cuenta con 
amplios márgenes para competir exitosa-
mente en la OCDE. 

4. Inversiones y productividad en el 
sector de la minería 

En las últimas dos décadas, los minerales 
y metales han perdido dinamismo en el 
comercio internacional a causa de que su 
consumo en los países desarrollados crece 
a un ritmo más lento. Esta declinación ha 
sido persistente en el caso del aluminio, el 
estaño refinado, el mineral de hierro y el 
níquel, en tanto que el consumo de cobre, 
zinc y plomo refinado registró leves re-
puntes. 
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Cuadro 111.13 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: PARTICIPACIÓN EN LOS MERCADOS 

INTERNACIONALES DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS 
(Porcentajes) 

Participación en el mercado de la OCDE 

1980 1985 1990 1993 

América Latina y 
el Caribe 14.50 15.10 11.70 11.20 

Argentina 2.10 1.90 1.77 1.62 
Brasil 4.40 5.20 3.56 3.26 
Chile 0.22 0.39 0.63 0.70 
Colombia 1.75 1.85 1.12 1.08 
Ecuador 0.47 0.57 0.48 0.48 
México 1.23 1.37 1.43 1.42 
Paraguay 0.25 0.17 0.19 0.09 
Perú 0.24 0.24 0.16 0.14 
Uruguay 0.13 0.12 0.13 0.13 
Resto de los países 3.71 3.29 2.23 2.28 
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos obtenidos mediante el programa de computación Análisis de la competitividad 

de los países (CAN). 

Entre comienzos de la década de 1980 
y los primeros años noventa, las importa-
ciones mineras de los países desarrollados 
tendieron a concentrarse en los metales en 
vez de los minerales de elaboración prima-
ria, lo que significó una mayor 
incorporación de valor agregado. En gene-
ral, en las transacciones internacionales de 
estos productos se observó un incremento 
de su grado de elaboración. 

A partir de los años ochenta se acentuó 
el tradicional deterioro de los precios 
internacionales de los productos mineros 
más importantes exportados por los paí-
ses de la región. Sin embargo, esta 
tendencia -que mostró un vuelco parcial 
en 1994 y 1995- no ha acarreado pérdidas 
a las empresas mineras, gracias a que la 
incorporación de nuevas tecnologías ha 
permitido disminuir los costos unitarios 
de producción. 

En la asignación de recursos a nivel 
internacional se ha registrado un impor-
tante ascenso de la participación de los 
países latinoamericanos y del Caribe en la 

producción de cada uno de los principales 
productos mineros. Esta tendencia está re-
flejándose en un aumento del grado de 
procesamiento local de los productos mi-
neros y en una mayor articulación 
productiva interna, con notorios efectos 
multiplicadores en la generación de valor 
agregado. 

El sector minero de la región ha ex-
hibido un desempeño positivo desde 
tres puntos de vista fundamentales: la 
evolución de la producción física, la 
participación de la región en la produc-
ción mundial y el desarrollo 
tecnológico. 

Entre 1970 y 1994, la producción fí-
sica de la mayoría de los principales 
productos mineros se expandió a tasas 
muy superiores a las registradas por el 
PIB. Así sucedió con el hierro, el alumi-
nio, el oro y el carbón; similar 
comportamiento mostraron el cobre, el 
estaño, el níquel y el zinc, casos en los 
que la producción de metal refinado au-
mentó más que la producción de mina. 
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El desempeño de la plata y el petróleo ha 
sido de nivel intermedio. En síntesis, de 
todos los principales productos mineros 
de la región, sólo el plomo ha evoluciona-
do desfavorablemente, a causa de su 
progresiva caída en desuso a nivel mun-
dial. 

En el cuadro III. 14 se puede apreciar el 
fuerte incremento de la participación de 
América Latina en la producción mundial 
de los principales metales. Son particular-
mente notables los casos del hierro y el 
cobre, por el valor absoluto de su produc-
ción, y del oro, por la rapidez con que la 
región pasó a ocupar un lugar destacado 
en la producción mundial. Asimismo, 
interesa subrayar los aumentos más que 
proporcionales de la participación de los 
metales refinados; esta evolución refleja la 
tendencia de los países desarrollados a 
importar productos mineros con mayor 
valor agregado, especialmente a causa de 
los costos de energía y los impactos am-
bientales que genera esta actividad. 

En la gran minería de la región, el 
nivel tecnológico avanza a la par con el 
progreso técnico mundial en estas 
áreas. Sin embargo, esto sólo se aplica a 
los nuevos proyectos de inversión, que 
ya incorporan tecnologías ambiental-
mente sustentables; las viejas minas, en 
tanto, muestran rezagos con respecto a 
la frontera tecnológica internacional. A 
su vez, en la pequeña y mediana mine-
ría existe un retraso absoluto en materia 
de tecnologías ambientalmente susten-
tables. 

La industria minera mundial muestra 
una generalizada tendencia hacia una ma-
yor concentración de la propiedad, con un 
aumento de la presencia de las grandes 
compañías transnacionales. Sus estrate-
gias empresariales tienden a ser más 
selectivas y más sensibles a la situación 
política y económica de los países con 

mayor potencial minero, debido a que la 
progresiva declinación de las cotizaciones 
internacionales de los principales produc-
tos mineros desde mediados de los años 
setenta hasta fines de los ochenta ha redu-
cido cada vez más los márgenes de 
ganancia. 

Estas grandes empresas han hecho 
frente a la baja de la rentabilidad me-
diante la introducción de nuevas 
tecnologías en todas las etapas del ciclo 
productivo. El agotamiento de las reser-
vas minerales de alta calidad en las 
regiones industrializadas del mundo ha 
desplazado la explotación hacia los paí-
ses en desarrollo, que todavía ofrecen un 
atractivo potencial: altas leyes y megaya-
cimientos que ahora pueden ser 
explotados, gracias a los avances tecno-
lógicos en el área. 

Las tendencias señaladas han benefi-
ciado a América Latina, puesto que las 
empresas transnacionales que se están 
radicando en la región, atraídas por sus 
ventaja naturales, la liberalización fi-
nanciera y la promoción de las 
inversiones extranjeras, así como por 
las favorables modificaciones de la le-
gislación minera, están introduciendo 
tecnologías de avanzada que permiten 
explotar minerales con menor ley u 
otras características que anteriormente 
los hacían poco rentables; además, pre-
domina una actitud más responsable 
respecto del medio ambiente. 

Los principales avances tecnológi-
cos que se observan en América Latina 
se relacionan fundamentalmente con 
dos metales en los que la región tiene 
una participación destacada en la 
producción mundial: cobre (31%) y oro 
(9%); en ambos casos, existen expectativas 
de aumentar la producción mediante la 
incorporación de importantes yacimien-
tos en Perú, Chile, Venezuela y Brasil.46 

46 En el caso del cobre, el desarrollo de los procesos hidrometalúrgicos ha revolucionado su explota-
ción: la lixiviación con ácido sulfúrico, vinculada ahora a la extracción por solventes y la electro-
obtención (SX-EW), ha hecho posible reducir considerablemente los costos de production, a un nivel muy 
por debajo del que permiten las tecnologías convendonales, que siguen la secuenda flotación, fundición 
y refinación. Por razones tecnológicas, se han revalorizado los yacimientos de óxidos de cobre y los que 
contienen sulfuros secundarios; además, al descartar el proceso de fundidón, las nuevas técnicas han 
inducido grandes mejoras desde el punto de vista de los costos y el control ambiental. 
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Cuadro 111.14 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: PARTICIPACIÓN EN LA PRODUCCIÓN MUNDIAL 

DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS MINEROS 
(Porcentajes) 

1970 1980 1990 1994 
Aluminio 
Producción de aluminio 
primario 1.4 2.3 5.3 6.3 
Cobre 
Producción de mina 15.5 21.4 24.9 30.6 
Refinado 7.6 12.4 15.7 16.6 
Estaño 
Producción de mina 16.8 15.3 29.2 39.6 
Refinado 2.5 11.7 23.7 22.5 
Hierro 
Producción de mina 10.7 14.7 19.8 23.0 
Níquel 
Producción de mina 6.0 9.1 11.5 12.4 
Refinado 3.4 5.5 9.5 10.3 
Oro 
Producción de mina 2.4a 5.2 9.4 9.2 
Plata 
Producción de mina 30.2 a 33.4 35.0 42.6 
Plomo 
Producción de mina 12.6 11.9 13.5 15.3 
Refinado 7.8 7.8 7.8 7.8 
Petróleo 12.3 10.6 12.7 
Zinc 
Producción de mina 12.5 14.1 16.7 20.0 
Refinado 37 55 73  8.5 
Fuente: Oficina Mundial de Estadísticas del Metal (OMEM), World  Metal Statistics Yearbook,  varios números, y 

Metallgesellschaft Aktiengesellschaft, Metal Statistics, varios números. 
a Año 1974. 

En síntesis, las actividades mineras en 
América Latina han entrado a una fase de 
gran dinamismo, evolución atribuible a 
tres razones básicas: 

i) Los yacimientos mineros de la región 
tienen rendimientos superiores a la media 
mundial. A eso se agrega el hecho de que 
la gran minería está bien sincronizada con 
el progreso técnico internacional, lo que 
permite un aprovechamiento más intenso 
de las rentas potenciales de estos recursos. 

ii) Se están produciendo cambios en la 
actividad minera a nivel mundial debido 
al progresivo descenso de la producción 
en los principales países desarrollados, 
tanto por el agotamiento de las minas co-
mo por los costos de la energía y la 
preservación ambiental. 

iii) Con la notoria excepción de Chile, 
donde las reformas básicas se introduje-
ron a mediados de la década de 1980, 
muchos países de la región -entre los que 
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se cuentan Argentina, Bolivia, Ecuador, 
Perú y México- emprendieron recién en 
este decenio la tarea de promover la inver-
sión, acelerar la puesta en marcha de 
nuevos yacimientos, incrementar y diver-
sificar las exportaciones y, por lo tanto, 
elevar su participación en el mercado 
mundial. 

La respuesta de los inversionistas ha 
sido muy positiva. La inversión compro-
metida hasta mediados de los años 
noventa para ejecutarse en lo que resta del 
siglo asciende aproximadamente a 14 000 
millones de dólares. Considerando que la 
inversión comprometida a nivel mundial 
se estima en 41 000 millones de dólares, la 
región captará un tercio del total, lo que 
indica que puede entrar a un nuevo ciclo 
de inversiones mineras y ampliar signifi-
cativamente su oferta exportable (véase el 
cuadro IE. 15). 

5. Reestructuración industrial y 
productividad 

Desde finales de los años setenta, el volu-
men de las exportaciones manufactureras 
creció notablemente (alrededor de 7% 
anual), aun cuando la producción de estos 
bienes permaneció prácticamente estanca-
da.47 Este resultado revela que el sector 
externo se convirtió en el componente más 
dinámico de la demanda y, al mismo tiem-
po, que muchas empresas han sido 
capaces de reorientar su producción hacia 
los mercados externos. 

A partir del segundo quinquenio de 
los ochenta, en algunos países (Chile, 
Colombia y Costa Rica) se empezaron a 
percibir señales de recuperación del nivel 
de actividad. Ya en los años noventa, otros 
países (Argentina, Bolivia, Ecuador y más 
recientemente Brasil), fueron entrando a 
esta nueva fase de recuperación. 

La productividad manufacturera está 
evolucionando en forma muy positiva. Ya 

en la segunda mitad de la década de 1980 
su crecimiento se había acelerado a ritmos 
incluso superiores a los del decenio ante-
rior. Aun así, en los años noventa los 
aumentos de productividad han alcanza-
do tasas nunca registradas en los dos 
decenios anteriores, si bien el desempeño 
de las economías de mayor tamaño ha 
influido fuertemente en estos resultados 
(véase el cuadro 111.16). A partir de ese 
momento, empezó a reducirse lentamente 
la diferencia de productividad entre la 
región y los Estados Unidos, cuyo ritmo 
de aumento puede considerarse repre-
sentativo de la velocidad del cambio en la 
frontera internacional48 

Sin embargo, en la mayoría de los sec-
tores industriales este mejoramiento de la 
productividad laboral se logró sin grandes 
inversiones nuevas y con una caída de la 
ocupación. En gran parte parece tratarse 
de cambios tecnológicos relacionados con 
la organización y de carácter "desincorpo-
rado", es decir, no directamente 
vinculados a la incorporación de nuevos 
bienes de capital, aunque su introducción 
implique inversiones complementarias. 

Las exportaciones industriales, que 
habían desempeñado un papel muy im-
portante en los años ochenta, continuaron 
expandiéndose en los noventa, tanto en 
volumen como en valor, a pesar de la caída 
de precios que sufrieron muchos insumos 
básicos exportados por la región, como 
cobre, celulosa y harina de pescado, entre 
otros. Al mismo tiempo, las importaciones 
industriales, que se habían reducido con-
siderablemente en la primera mitad de la 
década de 1980, volvieron a crecer con 
fuerza a partir de entonces. Como resulta-
do, el balance comercial ligeramente 
positivo que llegó a registrar el sector ma-
nufacturero en 1985, se volvió negativo en 
1990 y empeoró mucho más en los años 
siguientes, superando la magnitud que al-
canzara en 1980 (véase el cuadro 111.17). 

47 Sobre comercio de manufacturas de América Latina, véase CEPAL (1993a); sobre reestructuración y 
desarrollo productivo, CEPAL (1994b). 

48 Por ejemplo, si en 1970 la productividad de una muestra de la industria regional (Brasil, Argentina, 
México, Chile y Colombia) equivalía a 25% de la alcanzada en Estados Unidos, en 1980 llegaba a un 
tercio y en 1993 a 28%. 
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Cuadro 111.15 
MINERÍA MUNDIAL: PROYECTOS DE INVERSIÓN, 1995-2000 

a A • « • Australia/ „ América _ . 
y tiCaribe ° c e a n í a ° P a d e l N o r t e 

Número de proyectos 

Aluminio 2 5 3 0 2 0 12 
Cobre 19 10 1 3 3 11 47 
Minerales ferrosos 1 2 0 1 0 2 6 
Oro 8 7 4 8 1 20 48 
Hierro 1 3 3 2 1 1 11 
Plomo/zinc 0 1 1 3 2 4 11 
Otros 10 6 9 2 1 7 35 
Total 41 34 21 19 10 45 170 

Millones de dólares 

Aluminio 740 2 920 3 680 0 510 0 7850 
Cobre 8 740 3144 9 171 525 2 275 14 864 
Oro 708 786 831 1076 102 2181 5 684 
Hierro 1300 440 1035 589 0 75 3 439 
Plomo/zinc 0 25 100 190 76 269 660 
Otros 2 403 1887 1312 1215 311 1667 8 795 
Total 13 891 9 202 6 967 3 241 1524 6 467 41291 
Fuente: MacLean Hunter Publishing Co., Engineering and Mining journal, enero de 1995. 

En síntesis, la situación del sector 
industrial a mediados de los años noventa 
se caracteriza por una renovación cada vez 
más generalizada de su capacidad de cre-
cimiento, incrementos de productividad, 
mayor capacidad exportadora que en 
décadas anteriores, fuerte expansión de 
las importaciones de manufacturas y un 
considerable balance negativo en el co-
mercio manufacturero. 

6. Ineficiencia en la transformación y 
uso de la energía 

Los países de América Latina y el Caribe 
poseen, en términos relativos, un poten-
cial energético superior al de otras 
regiones en desarrollo. Se estima que la 

disponibilidad de energía aprovechable 
con que cuenta la región equivale a 35% 
del potencial mundial; Asia y Africa parti-
cipan con 25% y 15%, respectivamente, y 
el saldo se distribuye entre el resto del 
mundo.49 

De estas reservas, 36% corresponde a 
las fuentes hidroenergéticas, 27% y 24%, 
respectivamente, al carbón y el petróleo, 
8% al gas natural y el remanente a otras 
fuentes. Sin embargo, las ventajas compa-
rativas se concentran en un número 
limitado de países, debido a factores geo-
gráficos, climáticos y topográficos. Así, 
por ejemplo, los países de América del Sur 
disponen de 85% del potencial energético 
de la región, y de éste, a su vez, un tercio 
corresponde a Brasil. 

49 El concepto de reservas energéticas se relaciona no sólo con la disponibilidad de recursos, sino 
básicamente con la posibilidad de explotarlos en forma rentable; por lo tanto, en el caso de los bienes 
energéticos, su nivel puede variar según las cotizaciones internacionales. Las reservas de energía 
de América Latina y el Caribe son del orden de 68.7 x 10 TEP (toneladas equivalentes de petróleo), 
con una relación reservas/producción de 134 años (CEPAL, 1993c, pp. 36 a 40). 
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Cuadro 111.16 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (12 PAÍSES): VALOR AGREGADO POR TRABAJADOR 

EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA 
(Tasas  medias de variación anual) 

1970- 1980- 1985- 1990- 1985-
1980 1985 1990 1>33 1993 

Total 1.6 0.6 1.9 6.4 3.6 
Argentina 3.1 0.3 4.1 10.7 6.5 
Bolivia -2.5 3.1 6.8 4.6 6.0 
Brasil 2.4 -0.4 1.3 8.8 4.1 
Chile 2.8 0.8 -3.1 2.6 -1.0 
Colombia 1.8 4.1 2.6 1.9 2.3 
Costa Rica 1.5 -2.1 -0.9 2.0 0.2 
Ecuador 0.9 4.5 -5.8 -0.2 -3.8 
Guatemala 2.4 0.3 1.4 -6.4 -1.6 
México 2.7 2.1 4.3 3.4 4.0 
Perú -0.1 -1.4 -3.3 2.5 -1.1 
Uruguay -1.2 -0.1 -1.0 -3.1 -1.7 
Venezuela -4.0 1.7 -0.8 1.2 -0.1 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras  ofidales. 

América Latina y el Caribe están lejos 
de lograr niveles adecuados de eficiencia 
en la transformación y uso de la energía. 
La medida de intensidad energética 
-consumo de energía por unidad del pro-
ducto- se encuentra estancada, hecho 
atribuible a la subutilización y obsolescen-
cia de la base industrial, el crecimiento del 
parque automotor y el uso aún generaliza-
do de equipos de bajo rendimiento para 
satisfacer las necesidades de energía de los 
hogares. 

Después de la crisis de los precios del 
petróleo en el mercado internacional du-
rante los años setenta, los países 
industrializados aplicaron medidas de 
austeridad y sustitución tendientes a 
disminuir la intensidad de energía, en es-
pecial del petróleo, en las actividades 

tanto humanas como productivas, sin al-
terar la calidad de vida y el crecimiento 
económico.50 

Los resultados fueron significativos 
y contrastan nítidamente con la reali-
dad regional. Durante los últimos 
veinte años, para el conjunto de los paí-
ses de la OCDE, la intensidad energética 
se redujo 20%. En cambio en América 
Latina y el Caribe, transcurrido el mis-
mo plazo, los resultados son modestos. 
En efecto, la importante reducción de 
9% que registró la intensidad energética 
en los años setenta fue contrarrestada 
en los años siguientes por una tenden-
cia opuesta. Como resultado, en 1993 
se consume 7% más de energía que 
en 1980 para producir una unidad de 
producto. 

50 Estas medidas incluyeron intervenciones en relación con la oferta  de energía, orientadas a diversi-
ficar  la oferta  y sustituir el petróleo, así como con la demanda, tendientes a racionalizarla, estimular 
un uso más eficaz  y eficiente  de la energía, y desincentivar su desperdicio. Se establecieron normas 
sobre la temperatura en locales públicos y el consumo de agua caliente para uso personal y 
calefacción  doméstica, así como estándares técnicos para nuevas edificaciones;  se realizaron cam-
pañas públicas en contra del derroche de energía y en favor  de la inversión para su ahorro; también 
se destinaron recursos a la investigación y desarrollo sobre uso eficiente  de la energía y explotación 
de fuentes  nuevas y renovables. 
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Cuadro 111.17 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: EXPORTACIONES E 

IMPORTACIONES INDUSTRIALES 
(Millones  de dólares) 

1970 1980 1985 1990 1992 

Exportaciones 5 048.8 32 040.0 37 244.2 61 423.7 69 598.0 

Importaciones 10 183.4 62 071.1 36 191.0 68 718.8 109 467.0 

Balance comercial -5 134.7 -30 031.1 1 053.2 -7 295.1 -39869.0 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

La trayectoria energética, que relacio-
na la evolución de la intensidad energética 
con la del producto por habitante, depen-
de de las características sociales y 
productivas de cada país, así como del 
grado de desarrollo alcanzado. En econo-
mías más avanzadas es previsible que 
dicha trayectoria presente una pendiente 
negativa, que refleja un progresivo as-
censo de la eficiencia energética -sea por 
cambios tecnológicos o de las estructuras 
productivas en favor de actividades me-
nos intensivas en uso de energía- a 
medida que aumenta el ingreso per cápi-
ta. En economías con bajo grado de 
desarrollo, por el contrario, el incremen-
to del ingreso per cápita tiende a 
vincularse a una mayor intensidad ener-
gética; esto se traduce en una evolución 
con pendiente positiva, que acusa la ine-
ficiência energética de las tecnologías 
utilizadas (véase el gráfico III-6). 

En el caso de América Latina y el 
Caribe, el comportamiento del indicador 
de intensidad energética es errático. Se 
observa una fuerte pendiente positiva 
en el período 1980-1985, debido al retro-
ceso del ingreso per cápita, que se 
retoma entre 1987 y 1990. En los tres 
primeros años de los noventa esa ten-
dencia se quiebra, como resultado de la 
recuperación del ingreso per cápita, pe-
ro la intensidad energética tiende a 
estabilizarse. 

El escaso avance de la región en 
cuanto al uso eficiente de la energía es 
imputable a un conjunto de limitacio-

nes aún vigentes. En primer lugar, en las 
agendas nacionales no se han incluido me-
didas sobre conservación de la energía o 
bien, cuando esto se ha hecho, no han re-
sultado atractivas desde el punto de vista 
económico, debido a las políticas de tarifas 
y precios subsidiados practicadas en déca-
das anteriores. En muchos países no ha 
existido una clara delegación de responsa-
bilidades en el sector de la energía, la 
legislación ha sido inadecuada y las accio-
nes discontinuas. Por otra parte, la 
capacidad técnica para aplicar normas 
continúa siendo limitada, tanto a nivel de 
gobiernos como de empresas. 

Las políticas tributarias y crediticias 
no han propiciado la incorporación en em-
presas y hogares de equipos que usen 
eficientemente la energía. Tampoco son 
frecuentes los programas de información 
para crear conciencia sobre la importancia 
de la eficiencia energética. 

Otro factor adverso en este plano ha 
sido el énfasis en la oferta, debido a la 
presión de la brecha constante entre una 
oferta de energía que crece lentamente 
y una demanda, en buena parte subsi-
diada, que aumenta con excesiva 
rapidez. Éste es un caso evidente de 
subutilización de los precios como he-
rramienta, que se traduce en altos 
costos, no sólo en términos de eficiencia 
energética y productiva, sino también 
distributivos, pues el subsidio indiscri-
minado a la demanda de energía es 
manifiestamente regresivo. Por otra 
parte, la insuficiente asignación de 
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Gráfico HI.6 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (25 PAÍSES): EVOLUCIÓN ANUAL DE 

LA INTENSIDAD ENERGÉTICA a 

(BEP por miles de dólares de producto a precios constantes de 1980)b 

a La in tens idad energé t ica co r responde al consumo de energía por unidad de PIB. 
b Un BEP (barr i les equ iva lentes de pet ró leo) es igual a 0 .13878 TEP ( tone ladas 

equ iva len tes de pet ró leo) . 
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recursos para el mantenimiento de la 
infraestructura de generación eléctrica 
y la gran cantidad de energía que pier-
den los sistemas de distribución son 
otros elementos que contribuyen a ex-
plicar los rezagos en materia de 
eficiencia energética en América Latina 
y el Caribe. 

F. CONCENTRACIÓN 
ECONÓMICA Y 

HETEROGENEIDAD 
ESTRUCTURAL 

Durante la vigencia de la modalidad de 
crecimiento "hacia adentro", todos los paí-
ses de la región se caracterizaron por la 
heterogeneidad estructural de sus siste-
mas productivos, considerando que no 
sólo existían enormes diferencias de pro-
ductividad dentro de cada sector -como 
consecuencia de formas de producción y 
niveles tecnológicos muy diversos- sino 
que esas diferencias persistían en el tiem-
po, incluso durante procesos de 
crecimiento y modernización, en muchos 
casos bastante vigorosos. 

A nivel agregado, durante los años 
ochenta este aumento de la heterogenei-
dad estructural se reflejó sobre todo en 
fuertes caídas de la productividad laboral 
en el sector de los servicios (véanse el cua-
dro m.10 y el gráfico III.7). Una gran parte 
de la fuerza de trabajo afectada por el pro-
ceso de precarización del empleo que se 
observó durante ese período buscó refu-
gio en el sector terciario, realizando 
actividades de baja productividad. 

En la fase de crecimiento y de plena 
transformación de la modalidad de des-
arrollo de los años noventa se perciben 
señales de un aumento de la concentra-
ción económica y de la heterogeneidad 
estructural, que se manifiesta en dife-
rencias intrasectoriales de produc-
tividad, por lo menos en las actividades 
no agrícolas. 

Si bien persisten enormes diferencias 
de productividad entre los sectores cam-
pesinos y la agricultura comercial 
-derivadas del desigual acceso a la tierra, 

el agua de riego y el capital, así como de 
los rezagos en la incorporación de tecno-
logía- la modernización de la agricultura 
a lo largo de las últimas décadas ha sido 
notable y abarcó a segmentos significati-
vos de productores. La productividad de 
actividades de cultivo y ganaderas, reali-
zadas predominantemente por 
pequeños y medianos productores en 
ecosistemas de clima templado, se apro-
xima, como ya se señaló, a la de sus 
equivalentes en países desarrollados. 
Asimismo, en la agricultura comercial de 
la región están surgiendo modernos siste-
mas de agronegocios, que representan una 
nueva forma de internacionalización. En 
cambio, en cultivos característicos de la 
agricultura de subsistencia y difundidos 
en sistemas agroecológicos muy diversos, 
las diferencias de productividad con res-
pecto a los niveles internacionales son 
enormes. En este panorama general se ob-
servan, sin embargo, experiencias 
promisorias basadas en la vinculación 
entre sectores modernos y atrasados (véa-
se el recuadro III.3). 

En el sector minero, el dinamismo evi-
dentemente no es compartido por las 
pequeñas y medianas empresas, que 
muestran un creciente rezago tecnológico 
con respecto a la gran minería situada en 
la frontera internacional por unas pocas 
empresas transnacionales. 

Por su parte, en el sector manufacturero, 
el acelerado aumento de la productividad 
en los años noventa se ha centrado en las 
industrias mediana y grande. Como los 
avances de la pequeña industria en este 
sentido han sido menores o nulos, la dis-
tancia entre ambos estratos continúa 
creciendo. 

Si se comparan las variaciones de pro-
ductividad dentro del sector secundario 
en su conjunto (minería, industria y cons-
trucción) entre 1990 y 1993 (véase el 
cuadro m.10), con las tasas de aumento de 
la productividad en las empresas indus-
triales grandes y medianas (véase el 
cuadro III. 16), se comprueba que las pri-
meras son inferiores a las segundas -muy 
marcadamente, en algunos casos. Por otra 
parte, si se consideran los ya mencionados 
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Gráfico III.7 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE (6 PAÍSES): PRODUCTIVIDAD 

SECTORIAL DEL FACTOR TRABAJO 
(Miles  de dólares a precios de 1980) 

1970 1980 1990 1994 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras of ic iales, 
a Argen t ina , Brasi l , Chi le, Co lombia , Méx ico y Venezuela. 
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aumentos de productividad en la gran mi-
nería, es posible concluir que, en este 
período de recuperación o crecimiento, la 
productividad del trabajo en la pequeña y 
mediana industria, la construcción y, 
probablemente, la pequeña minería, ha 
sufrido una baja significativa. 

Dentro del sector terciario, activida-
des como las telecomunicaciones y los 
servicios financieros están siendo objeto 
de profundas reestructuraciones en mu-
chos países de la región, proceso que se 
traduce en fuertes aumentos de producti-
vidad en los segmentos correspondientes. 
En algunos casos, como los de Argentina, 
Colombia y Chile, estas iniciativas ya han 
contribuido a mejorar considerablemente 
la productividad laboral media del sec-
tor terciario. Paralelamente, sin 
embargo, lo más frecuente es que el au-
mento del empleo en el conjunto del 
sector siga nutriéndose de la expansión 
de las actividades de menor productivi-
dad (trabajadores por cuenta propia, no 
profesionales ni técnicos, microempre-
sas). La coexistencia en muchos países de 
una corriente de fuerte modernización 
en el caso de algunas actividades tercia-
rias con otra de expansión de actividades 
informales indica que las diferencias de 
productividad dentro de este sector tien-
den a ampliarse. 

Por otra parte, resulta evidente que 
existe una mayor concentración de la pro-
ducción industrial en empresas 
pertenecientes a grandes conglomerados, 
nacionales o transnacionales. Esta situa-
ción se vincula en parte a la mayor 
densidad de capital que implica el mayor 
dinamismo de las industrias de productos 
básicos, pero también a la concentración 
de vastos recursos financieros, la realiza-
ción de ganancias de capital y la captación 
de nuevas cuasirrentas por parte de un 
reducido número de grandes conglomera-
dos empresariales multisectoriales, que 
emergieron en la mayoría de los países 
durante los procesos de ajuste y reforma 
estructural (véase el recuadro IÚ.4). 

G. EVOLUCIÓN DE LA 
COMPETITIVIDAD 
INTERNACIONAL 

1. Diversificación y dinamismo de las 
exportaciones 

Entre 1970 y 1990, el volumen de las expor-
taciones de América Latina y el Caribe^1 se 
expandió sostenidamente, a una tasa me-
dia superior a 6% anual. Ese aumento fue 
más alto que el del producto en los años 
setenta y, naturalmente, durante la crisis 
de los ochenta. En términos de poder de 
compra, sin embargo, el incremento de las 
exportaciones fue erosionado por la caída 
de los términos del intercambio (CEPAL, 
1995a). 

A partir de mediados de los años 
ochenta, el ritmo del comercio mundial se 
aceleró y, con él, las exportaciones de la 
región. En algunos países la tasa de expan-
sión de los volúmenes exportados 
aumentó significativamente (Bolivia, Bra-
sil, Chile, Colombia, Costa Rica, Perú y 
Venezuela), en particular durante los años 
noventa (CEPAL, 1995a) (véase el cuadro 
m.18.) 

En la gran mayoría de los casos, la 
evolución de los precios de las principa-
les exportaciones de la región no ha 
favorecido su desarrollo, ya que su ten-
dencia de largo plazo ha sido decreciente 
en términos reales. En el período 1990-
1995, sólo el banano y el zinc exhibieron 
precios relativos superiores a los de 1980; 
los productos que sufrieron caídas de 
precios menos pronunciadas fueron el 
cobre y el hierro, con bajas cercanas a 
13%, en promedio, respecto de 1980. Los 
casos restantes fueron aún más graves, 
ya que incluso se llegó a pérdidas del 
orden de 40% en los precios relativos. 
Cabe subrayar que para 16 de los 18 prin-
cipales productos de exportación este 
deterioro ha sido sostenido y de largo 
plazo, lo cual implica que sus precios 
relativos han decrecido durante más de 10 
años, en promedio, obligando a redoblar 

51 No se incluye a Venezuela, con el fin de aislar parte del efecto de las variaciones que registraron los 
precios y volúmenes de los combustibles durante ese lapso. 
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Recuadro III.3 
EL SALVADOR: ARTICULACIÓN PRODUCTIVA ENTRE 

PEQUEÑOS PRODUCTORES AGRÍCOLAS Y UNA 
EMPRESA TRANSNACIONAL 

La empresa Del Tropic Foods exporta 
hortalizas congeladas (ocra y frijol vigna 
sinensis) a Estados Unidos (95%) y Europa 
(5%). Él volumen de sus exportaciones 
anuales alcanza a 5 000 toneladas métricas. 

Los pequeños productores de hortalizas 
de exportación vinculados a esta empresa 
son, por lo general, parceleros individuales 
que forman parte de una cooperativa creada 
a raíz de la reforma agraria de 1980. La 
superficie promedio de sus cultivos oscila 
entre 1.0 y 1.5 ha. Tradicionalmente se han 
dedicado a la producción de granos básicos, 
y la idea de cultivar hortalizas de 
exportación se materializó como resultado 
de la promoción efectuada por la empresa. 

Gracias a su articulación formal y estable 
con Del Tropic Foods, los campesinos han 
logrado los siguientes objetivos: 

i) Diversificar su producción con ocra y 
frijol t'igna  sinensis y así aprovechar mejor su 
predio durante el año, lo que ha redundado 
en un importante aumento de sus ingresos; 

ii) Introducir innovaciones en el manejo 
de sus cultivos, ya que han debido adaptarse 
a un cronograma estricto de labores y al uso 
tecnificado de fertilizantes y pesticidas., de 
acuerdo con las condiciones que se 
especifican en su contrato con la 
agroindústria. 

Además de esto, han adquirido 
conocimientos científicos sobre las plagas, 
que también podrán aplicar a sus cultivos 
tradicionales básicos, como el frijol. Se 
destaca el hecho de que las fechas y el 
escalonamiento de las áreas de siembra y, 
por ende, los ritmos de recolección están 
considerados no sólo en la organización 
productiva de la empresa procesadora, sino 
también en el funcionamiento de las 
distribuidoras en el país importador. 

La agroindústria y los productores 
suscriben un contratoen el que la primera fija 
el precio ex-ante sobre la base de las 
cotizaciones internacionales; la estabilidad 
de éstas durante los últimos años ha 
favorecido a los productores, estimu-
lándolos a mantener la coordinación 
productiva con la empresa. 

La empresa provee a los productores de 
fertilizantes a precios inferiores a los 
vigentes en el mercado y les presta asistencia 
técnica permanente y expedita. Todos estos 
factores contribuyen a mantener el interés de 
los proveedores en suscribir contratos año 
tras año, lo que propicia su especialización y, 
a la larga, su independencia tecnológica, 
proceso que conlleva una gradual 
disminución de costos para la empresa. 

Fuente: Cl.I 'AI., I.as cadenas agroinduí tríales y ta dnersifiiación agrícola en F1 Salvador, noviembre du 1995, inédito. 

el esfuerzo exportador para mejorar el ba-
lance externo. En el caso hipotético de que 
las exportaciones de los países de la región 
se compusieran, por partes iguales, de los 
productos incluidos en el cuadro 111.19, la 
pérdida promedio de los precios relativos 
durante el primer quinquenio de 1990 con 
respecto al año base bordearía 36% en tér-
minos reales. 

Esta evolución adversa no afecta 
sólo a los bienes primarios sino también 

a los bienes industriales homogéneos 
(commodities).  De hecho, según un reciente 
análisis de la trayectoria del índice de pre-
cios reales de un amplio conjunto de tales 
bienes, en comparación con el de las ma-
nufacturas, en 1992 sus precios habrían 
llegado al valor más bajo en 90 años 
(Borensztein y otros, 1994). 

Las tasas de variación del conjunto de 
precios reales, en promedio, han tendido 
a mantenerse, no obstante lo cual algunos 
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REFORMAS ECONÓMICAS Y REESTRUCTURACIÓN EMPRESARIAL 

Los efectos de los procesos de ajuste y de las 
políticas de apertura, desregulación de la 
economía y privatización han sido 
desiguales, para los diversos tipos, de agentes 
económicos, ramas industriales y regiones 
dentro de cada país. Esto ha contribuido a 
acentuar las diferencias, de desempeño entre 
empresas y, por ende, la tradicional 
heterogeneidad estructural de los aparatos 
productivos de América Latina y el Caribe. 

En esta perspectiva, cabe distinguir 
cuatro grandes conjuntos empresariales: las 
empresas de propiedad pública, las 
pequeñas y medianas empresas (FYMFt con 
capital nacional, las subsidiarias locales de 
firmas transnacionales y, por último, los 
grupos económicos con capital nacional 
«..KM, vertical y horizontalmente integrados 
en núcleos empresariales que presentan una 
fuerte diversificación. Los cambios 
acarreados por los procesos de ajusto y las 
nuevas políticas han afectado más a las 
empresas públicas y las míe con capital 
nacional,en tanto qué las subsidiarias locales 
do firmas transnacionales y los grandes 
conglomerados con capital nacional 
aparecen como los principales beneficiarios 
de las transformaciones recientes. 

Importantes campos de actividad 
económica (generación y distribución de 
energía, telecomunicaciones, transporte, 
p u e r t o s ) , así como diversas ramas de 
producción industrial (siderurgia y 
petroquímica, entre otras) han ido pasando 
gradualmente al ámbito privado, regido por 
marcos regulatorios que difieren entre países 
y, en muchos casos, son algo laxos 
(Cerchunoff, 1<W2). 

En diversas experiencias, los procesos 
privatizadores han sido urgidos por 
necesidades fiscales, así como por razones de 
eficiencia microoconómica, lo que ha dado 
origen a escenarios de competencia 
imperfecta y alentado nuevos esfuerzos por 
regular y promover la competencia. 

Se han abierto nuevas oportunidades de 
negocios tanto en campos tradicionalmente 
cerrados a la participación del capital 
extranjero (siderurgia, petroquímica y 
minería), como en la producción 
agroindustrial y de productos básicos con 
uso intensivo de recursos naturales. Las 
firmas transnacionales ya establecidas, y 
también las nuevas, han respondido a esta 
transformación institucional con la 

instalación de nuevas plantas fabriles y 
empresas de comercialización -de 
propiedad completa o en asociación 
estratégica con grandes grupos económicos 
locales- y la adquisición de activos 
preexistentes por la vía de los programas de 
capitalización de deuda o mediante nueva 
inversión. 

Los GEN son organizaciones con una 
delimitación imprecisa y sus niveles de 
facturación -en los casos de México, 
Argentina, Brasil v Chile- parten de un 
mínimo de 20Ü millones de dólares anuales 
y pueden llegar a superar los 4 000/5 000 
millones. Por su importancia económica y 
estratégica han ocupado el espacio dejado 
vacante por las empresas estatales y, junto 
con las renovadas y reorganizadas 
subsidiarias de las transnacionales, tienden 
a constituirse en los actores principales del 
modelo productivo en proceso de 
consolidación, particularmente en la 
industria y los servicios. 

Estas organizaciones tienen una fuerte 
participación de capitales nacionales y 
suelen controlar hasta más de una veintena 
de empresas horizontal y verticalmente 
integradas, si bien siempre una actividad 
aparece como dominante. Kn los últimos 
años han emprendido un proceso de 
reconversión organizativa cuya culminación 
es el establecimiento de sociedades 
inversionistas (holdings),  en las que se 
diferencian nítidamente las funciones 
estratégicas de las operacionales. El 
profesionalismo de sus cuadros gerenciales 
y administrativos se está acentuando cada 
vez más y su ingeniería financiera 
internacional se refina y se torna más 
compleja, a medida que incursionan en las 
principales plazas financieras del mundo. 
Sus dimensiones económicas, formas de 
organización, niveles de acervo 
tecno-productivo y gran dominio de 
mercado en sus respectivos ámbitos de 
operación son atributos que las distinguen 
de las medianas empresas con capital 
nacional de los años sesenta y setenta. Si bien 
generalmente actúan en diversos mercados, 
muestran una clara tendencia hacia las 
ramas productivas basadas en la explotación 
de recursos naturales, la generación y 
distribución de energía, los servicios y, en 
menor medida, las actividades estrictamente 
industriales. 
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Recuadro III.4 (concl.) 
La magnitud del giro comercial de los CFN, 

su desarrollo tecnológico y organizativo, así 
como la pausada expansión del mercado 
interno durante los años ochenta, 
impulsaron su proyección hacia el exterior, 
por la vía de las exportaciones de bienes y 
servicios y la inversión directa en terceros 
mercados. En Brasil, México, Chile y 
Argentina estas empresas se han convertido 
en las principales exportadoras y también en 
responsables del incipiente proceso de 
inversión en el exterior que se observa en 
estos países. Los espacios económicos 
ampliados, producto de las iniciativas de 

integración (MFRCOMJR, Tratado de Libre 
Comercio de América del Norte) ofrecen un 
campo propicio a sus esfuerzos de 
transnacionalización, muchas veces 
efectuados en alianza estratégica con otros 
grupos locales o en sociedad con empresas 
transnacionales de países desarrollados. 

Las reformas económicas, al modificar la 
base productiva, están induciendo cambios 
tanto en las estrategias de mercado de los 
actores empresariales como en su peso 
relativo en la estructura productiva, todo lo 
cual acentúa su heterogeneidad. 

Fuente: Œ P A I , 1' Gerchunolt (comp primbzjcioiu^ en Li Argentina. Primera etapa. Buonos Airos, Instituto Toicualo 

mercados individuales denotan mayor 
inestabilidad, que se manifiesta en coefi-
cientes de variación superiores a 20% en 
numerosos casos y períodos (véase el cua-
dro in.19). Por ejemplo, algunos de los 
países de la región exportan principal-
mente azúcar, café, cacao y algodón, 
productos que figuran entre los más afec-
tados por variaciones de sus precios 
reales; por lo tanto, estas economías se han 
visto expuestas a importantes fluctuacio-
nes externas, negativas para su 
estabilidad. La evidencia que se presenta 
en el cuadro HI. 19 es corroborada por otros 
análisis del comportamiento de los precios 
de los productos industriales básicos 
(Borensztein y otros, 1994); además, 
queda de manifiesto que durante las 
últimas décadas la inestabilidad de estos 
precios ha aumentado en comparación 
con la experiencia histórica del presente 
siglo. 

La tendencia negativa mostrada por 
los precios de los principales productos de 
exportación ha generado continuas pérdi-
das por concepto de variaciones de los 
términos del intercambio y también ha 
contribuido a la inestabilidad externa de 
los países de la región. Los efectos de la 

variabilidad de los precios externos, su-
mados a su evolución descendente, han 
resultado adversos para América Latina. 
Durante los años setenta y ochenta los 
valores unitarios de exportación experi-
mentaron fuertes fluctuaciones, en 
especial durante la primera de esas déca-
das, cuando los coeficientes de variación 
fueron sustancialmente mayores. A partir 
del segundo quinquenio de los ochenta 
esta situación ha tendido a moderarse 
relativamente, a pesar de lo cual las tasas 
de variación de los precios externos se han 
mantenido por encima de las observadas 
en la década de 1970. A su vez, las fluctuacio-
nes de los valores unitarios de exportación 
continúan siendo varias veces superiores 
a las registradas por las importaciones, 
como se aprecia en el cuadro 111.20. 

Por otra parte, se observó un proceso 
de mayor integración de las economías de 
la región entre sí y con el mundo, en la 
medida en que también disminuyó signi-
ficativamente la concentración de las 
exportaciones de cada país en unos pocos 
productos y cambió su composición en 
favor de bienes con mayor valor agregado 
y -en cierta medida- más alto contenido 
tecnológico y nivel de calificación laboral. 
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Cuadro III. 18 
AMÉRICA LATINA (19 PAÍSES): CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES 

DE BIENES Y DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 1970-1995 
(Dólares  de 1980; tasas anuales de variación) 

1971-1980 1981-1990 1991-1995 

Exportaciones Exportaciones Exportaciones 
PIB Volu- Poder de PIB Volu- Poder de PIB Volu- Poder de 

men compra men compra men compra 

Argentina 2.8 4.4 6.0 -0.8 8.2 3.9 5.7 7.1 6.6 
Bolivia 3.9 -0.7 10.1 0.2 1.8 -2.0 3.6 9.3 4.3 
Brasil 8.7 8.5 6.3 1.7 7.2 5.2 2.7 7.1 8.7 
Chile 2.7 8.1 4.4 3.0 6.8 5.6 7.1 9.7 12.0 
Colombia 5.4 4.8 6.3 3.7 6.5 7.6 4.3 5.4 7.7 
Costa Rica 5.5 4.0 4.9 2.4 4.6 4.4 4.5 11.1 10.1 
Ecuador 9.0 22.5 15.9 1.9 7.0 5.0 3.4 8.8 5.6 
El Salvador 2.7 5.2 6.7 -0.4 -2.5 -7.7 5.5 14.9 22.7 
Guatemala 5.7 6.6 7.9 0.9 -0.4 -1.3 4.1 5.8 7.3 
Haití 4.8 7.8 7.6 -0.4 8.0 5.0 -5.8 -9.3 -8.6 
Honduras 5.7 4.4 4.8 2.3 1.3 1.7 3.3 0.4 3.9 
México 6.7 11.0 15.6 1.7 9.3 5.9 0.7 10.5 8.2 
Nicaragua 0.8 0.4 -1.1 -1.2 1.0 -1.2 1.4 6.5 4.3 
Panamá 5.4 51.4 40.5 0.8 1.1 2.3 4.9 10.4 7.8 
Paraguay 8.7 8.1 7.3 3.2 13.7 17.7 3.0 5.5 11.5 
Perú 3.9 3.1 3.6 -0.9 -1.3 -3.6 5.5 8.3 8.5 
República 
Dominicana 7.1 5.7 5.2 2.5 0.5 -3.7 3.8 -0.7 1.9 
Uruguay 3.1 6.6 2.0 0.6 5.7 5.8 3.4 2.7 2.8 
Venezuela 1.9 -5.1 13.6 0.5 2.0 2.0 2.9 4.7 -0.7 
América Latina 5.6 2.4 6.9 6.9 5.4 3.0 3.0 7.9 7.2 
Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales. 

Como resultado de esta tendencia, decre-
ció la participación de los productos 
primarios en las exportaciones totales y 
aumentó sustancialmente la de las semi-
manufacturas y los productos industriales 
básicos, como así también la de los pro-
ductos industriales con mayor contenido 
tecnológico (véase el cuadro 111.21). 

Según estudios anteriores (Fajnzylber, 
1991), a excepción de Costa Rica, la inser-
ción de los países centroamericanos en el 
comercio internacional sufrió un retroceso 
durante el período 1980-1989. No obstante 
una pérdida de competitividad en el mer-
cado de la OCDE, los resultados del período 
1990-1993 fueron diferentes para la subre-
gión, ya que mostraron avances en su 

inserción internacional, en particular con 
respecto a su principal mercado, el de 
Estados Unidos (véase el recuadro III.5 y 
cuadro 111.22). 

En síntesis, las economías de la región 
muestran una notable reorientación hacia 
el exterior, fuertemente apoyada en una 
explotación más intensa de los recursos 
naturales. El coeficiente de exportaciones 
se elevó de 14% del PIB en 1980, a 21% en 
1990 y a 25% en 1995. Si bien, como ten-
dencia general, la participación de los 
productos primarios en ese total se reduce, 
el mayor peso relativo de las manufactu-
ras y semimanufacturas refleja un fuerte 
sesgo hacia las actividades industriales 
que procesan recursos naturales. 
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Cuadro 111.19 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: TENDENCIA Y VARIACIÓN DEL ÍNDICE DE PRECIOS 

RELATIVOS DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACIÓN 

índice promedio Coeficientes de variación 
(1980 = 100) (porcentajes) 

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

Azúcar cruda 58.4 49.6 25.9 31.0 55.8 64.3 33.4 19.5 
Banano 101.8 110.3 113.5 120.6 7.3 8.3 11.6 16.7 
Cacao 145.0 91.1 69.4 38.6 35.5 14.9 33.9 12.7 
Café (suave) 140.3 98.2 88.2 54.1 39.9 8.1 33.7 42.9 
Carne de vacuno 92.6 96.2 81.0 69.9 17.8 3.6 6.5 10.0 
Harina de pescado 104.4 92.2 72.6 67.4 21.4 11.8 16.1 11.1 
Maíz 93.1 88.2 58.2 52.6 17.7 12.1 17.2 8.3 
Soja 122.3 102.1 79.3 66.3 8.3 8.0 12.1 4.0 
Trigo 109.3 101.7 74.7 65.5 17.9 2.2 16.8 7.6 
Algodón 107.2 95.9 67.1 67.4 16.1 7.6 13.0 21.1 
Lana 107.3 90.1 84.9 57.2 11.8 8.0 5.7 18.1 
Cobre 93.0 80.3 86.5 88.2 9.9 14.9 23.7 14.4 
Estaño 86.8 88.6 47.4 26.9 20.0 7.5 42.4 6.3 
Hierro 102.3 97.4 92.2 87.4 8.5 4.4 17.1 9.3 
Plomo 99.0 71.8 56.5 50.8 30.5 27.3 14.0 22.1 
Zinc 135.8 122.6 132.4 119.5 19.3 15.5 26.3 17.1 
Petróleo crudo 51.3 96.6 49.6 39.8 10.3 7.8 43.4 11.9 

índice promedio 102.9 92.5 75.3 64.4 6.8 6.0 8.1 6.5 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales; y UNCTAD, Handbook of  International Trade  and Development Statistics. 
a El promedio 1990-1995 fue calculado sobre la base de una estimación de los precios para 1995. Los índices de precios 

La incorporación de progreso técnico 
durante el período bajo análisis se ha con-
centrado fundamentalmente en la 
explotación directa de recursos naturales 
o en su procesamiento industrial. 

De este modo, la región muestra avan-
ces en cuanto a diversificación 
exportadora y aplicación de progreso téc-
nico en sus exportaciones. Sin embargo, el 
peso relativo de las ventas externas de 
productos básicos -alimentos, agrícolas 
no alimenticios, metales y minerales, com-
bustibles- continúa siendo superior al 
promedio que se registra en los países en 
desarrollo. Con un desempeño superior a 
la media mundial en cuanto a volumen de 
las exportaciones, su valor es considera-
blemente erosionado por la persistente y 

pronunciada variabilidad de los precios, 
así como por los términos del intercambio. 
Por otra parte, también se mantiene un 
superávit comercial en productos prima-
rios que contribuye a financiar el déficit 
neto en los sectores industrial y de servi-
cios. En la medida en que el comercio 
mundial muestra mayor dinamismo res-
pecto de los productos con mayor 
contenido tecnológico, en particular las 
manufacturas no basadas en recursos 
naturales, el desafío que implica la compe-
titividad insta a redoblar los esfuerzos por 
diversificar la oferta exportadora, incor-
porar tecnología e incrementar la calidad 
y la profundidad de los enlaces entre las 
exportaciones y el resto de los sectores 
productivos. 
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Cuadro 111.20 
AMÉRICA LATINA (19 PAÍSES): COEFICIENTES DE VARIACIÓN 

DE LOS PRECIOS DEL COMERCIO EXTERIOR 
(Porcentajes) 

Valores unitarios de exportación Valores unitarios de importación 

1960- 1970- 1980- 1985- 1960- 1970- 1980- 1985-
1969 1979 1989 1994 1969 1979 1989 1994 

Argentina 4.8 32.7 13.9 8.0 1.4 9.8 2.3 3.1 
Bolivia 21.6 59.3 15.3 13.1 1.1 7.6 2.4 2.5 
Brasil 5.1 40.2 9.2 5.1 1.4 11.8 2.7 1.8 
Chile 21.8 26.3 14.5 12.5 1.8 11.0 1.8 2.5 
Colombia 5.8 49.4 9.8 9.5 0.5 8.4 1.3 1.4 
Costa Rica 4.1 40.2 5.8 8.4 0.7 8.2 2.2 1.0 
Ecuador 5.0 43.2 23.3 13.5 0.9 10.2 3.9 1.6 
El Salvador 3.8 41.7 12.6 15.9 1.3 8.9 2.1 2.1 
Guatemala 4.9 37.8 6.9 5.6 3.5 8.7 1.2 0.9 
Haití 7.4 43.4 14.2 10.9 0.7 9.0 1.2 1.5 
Honduras 6.6 41.9 5.8 4.3 2.7 10.4 1.4 1.5 
México 7.1 38.1 21.7 10.1 2.8 9.7 1.7 2.7 
Nicaragua 2.7 32.9 6.8 16.1 2.3 8.2 1.2 2.4 
Panamá 8.2 31.3 13.2 14.4 0.6 11.6 3.0 3.4 
Paraguay 7.2 39.4 11.2 12.1 1.7 10.0 3.8 0.9 
Perú 15.3 31.7 11.2 13.5 2.4 10.6 2.0 3.5 
República 
Dominicana 13.4 36.3 14.4 10.8 0.5 9.0 1.8 3.2 
Uruguay 6.8 27.6 10.7 9.0 2.4 13.7 2.1 1.9 
Venezuela 8.0 65.4 26.6 20.0 2.9 8.1 2.0 1.1 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

2. Evolución de la competitividad 
internacional de la 

región 

La economía mundial ha entrado en un 
proceso de transformación en el que la 
competencia es cada vez más intensa y 
desempeña un papel creciente en la defi-
nición y repartición de beneficios entre 
los países, cuya competitividad interna-

cional puede ser medida de muchas 
maneras.5 2 

Entre los años 1980 y 1993, la contri-
buc ión de las manufacturas a las 
importaciones totales de los países 
miembros de la OCDE creció en forma 
acelerada, de 72% a casi 90%; a su vez, la 
participación de los países en desarrollo 
en esas importaciones de manufacturas 
subió vigorosamente, de 11% a 19% del 

52 Como ejemplos extremos de las formas de medir la competitividad internacional de los países se 
puede mencionar, por una parte, que The Economist usa como único índice la tasa de cambio real 
efectiva, y por la otra, que el Foro Económico Mundial incorporó 381 criterios distintos en su edición 
de The World  Competitiveness Report de 1994. Las estimaciones presentadas en el presente documento 
se elaboraron con el programa de computación CAN, Análisis de la competitividad de los países, 
versión 2.0, desarrollado por la CEPAL. En éste, la competitividad internacional se define exclusiva-
mente sobre la base de la participación que cada país tenga en las importaciones de los países de la 
Organización de Cooperación y Desarrollo Económicos (OCDE), Mortimore (1995). 
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Cuadro 111.21 
AMÉRICA LATINA (16 PAÍSES): COMPOSICIÓN DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES3 

(Porcentajes) 

Productos 
primarios 

Semi-
manufacturas Manufacturas Otros Total 

Argentina 1970 61.3 25.6 13.1 0.1 100.0 
1980 48.9 30.6 20.5 0.0 100.0 
1994 36.3 33.4 30.3 0.0 100.0 

Bolivia 1970 48.4 45.8 5.8 0.1 100.0 
1980 61.3 36.5 2.2 0.0 100.0 
1993 42.6 32.6 15.7 9.1 100.0 

Brasil 1970 67.0 21.2 11.5 0.3 100.0 
1980 30.2 36.0 33.6 0.2 100.0 
1994 19.9 30.3 48.0 1.8 100.0 

Chile 1970 12.9 84.9 2.2 0.0 100.0 
1980 20.2 74.4 5.3 0.1 100.0 
1994 30.4 56.3 8.9 4.4 100.0 

Colombia 1970 85.1 7.7 6.6 0.6 100.0 
1980 70.3 11.3 16.1 2.3 100.0 
1993 51.5 10.6 31.6 6.3 100.0 

Costa Rica 1970 72.0 11.9 16.1 0.0 100.0 
1980 60.2 13.7 26.1 0.0 100.0 
1992 55.8 14.1 21.8 8.2 100.0 

Ecuador 1970 90.5 7.9 1.6 0.0 100.0 
1980 74.3 23.5 2.2 0.0 100.0 
1992 90.1 6.7 3.0 0.2 100.0 

El Salvador 1970 63.2 11.4 25.2 0.2 100.0 
1980 54.2 15.0 30.5 0.3 100.0 
1991 45.5 20.0 34.3 0.1 100.0 

Guatemala 1970 60.1 13.5 26.3 0.1 100.0 
1980 60.2 17.6 22.0 0.2 100.0 
1992 47.6 25.3 26.9 0.2 100.0 

Honduras 1970 75.0 18.2 6.8 0.0 100.0 
1980 77.8 12.8 9.3 0.0 100.0 
1992 81.1 7.6 10.6 0.7 100.0 

México 1970 45.3 26.7 27.7 0.3 100.0 
1980 80.7 9.7 9.5 0.1 100.0 
1992 38.2 13.5 47.6 0.6 100.0 

Nicaragua 1970 68.3 18.0 13.7 0.1 100.0 
1980 73.1 15.7 11.2 0.0 100.0 
1991 68.4 21.3 7.2 3.1 100.0 

Paraguay 1970 43.7 49.2 7.1 0.0 100.0 
1980 56.7 37.2 6.1 0.0 100.0 
1993 62.1 24.4 13.5 0.0 100.0 

Perú 1970 30.5 68.4 1.0 0.0 100.0 
1980 44.9 40.3 14.7 0.1 100.0 
1993 21.1 57.5 14.9 6.5 100.0 

Uruguay 1970 61.6 20.9 17.4 0.1 100.0 
1980 39.8 24.5 35.6 0.1 100.0 
1993 28.1 31.2 40.1 0.6 100.0 

Venezuela 1970 70.0 29.0 0.7 0.2 100.0 
1980 66.6 32.2 1.1 0.0 100.0 
1993 50.9 37.0 10.8 1.4 100.0 

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales. 
a Los bienes exportados se clasificaron de acuerdo con el criterio expuesto en: CEPAL, "El comercio de manufacturas 

en América Latina, evolución y estructura, 1962-1989", serie Estudios e informes  de la CEPAL, N° 88 (LC/G.1731-P), 
Santiago de Chile, noviembre de 1992, pp. 30 a 34. Publicación de las Naciones Unidas, N° de venta: S.92.II.G.12. 
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Recuadro 111-5 
DIVERSIFICACIÓN Y DINAMISMO EXPORTADOR 

EN CENTROAMÉRICA 

Las exportaciones centroamericanas a los 
Estados Unidos muestran significativos 
cambios, tales como mayor dinamismo y 
una tendencia ascendente en el último 
período. Así, por ejemplo, la participación 
de la subregión en las importaciones 
estadounidenses totales pasó de 0.514% en 
199() a 0.789% en 1995. Entre las mismas 
fechas.  El Salvador, Honduras y Nicaragua 
han duplicado con creces su contribución a 
dichas importaciones. Además, en general, 
las exportaciones tradicionales (café,  frutas 
y azúcar) han sido desplazadas por nuevos 
productos de exportación, particularmente 
prendas y complementos de vestir. En 
1994 correspondió a estos rubros (partidas 
61 y 6? del Sistema Armonizado de 
Designación y Codificación  de 
Mercancías) 48.82% del total de las 
ventas externas centroamericanas. La 
participación deestasexportaciones,en gran 
parte procedentes de maquiladoras, fue  de 
65.43% y 59.3%, respectivamente, de las 
exportaciones totales de El Salvador y 
Honduras a los Estados Unidos en 1994. 

En esta perspectiva, los precios unitarios 
relativos (valor/cantidad del producto) a 10 
dígitos de los principales rubros de 
exportación -en particular prendas de 
vestir- de cada uno de los países 
centroamericanos muestran que su nivel es 
muy inferior  al de los precios unitarios 
relativos del total de las importaciones 
estadounidenses, en especial con respecto a 
sus principales competidores en estos 
rubros (China, Corea, Italia, Hong Kong y 
México). A partir de 1992, la demanda global 
de prendas v complementos de vestir en el 
mercado de los Estados Unidos ha tend ido a 
descender, no obstante el creciente 
dinamismo de las exportaciones 

centroamericanas en estos rubros. Esta 
tendencia al aumento de la contribución y a 
la disminución de la demanda global de los 
mismos productos en los Estados Unidos se 
ha generalizado desde 1994 en adelante. 

De lo expuesto se desprende que las 
economías de Centroamérica han logrado 
importantes avances en cuanto a 
d ¡versificación,  competitividad e inserción 
en el mercado mundial a partir de 1990 
(véase el cuadro 111-22). Asimismo, las 
exportaciones de la subregión registra ron un 
significativo  cambio estructural y una gran 
concentración en el rubro de prendas y 
complementos de vestir, particularmente en 
el caso de las destinadas a los Estados 
Unidos. 

Sin embargo, hay razones para analizar 
con cuidado la evidente especialización de 
Centroamérica en productos de este tipo, va 
que: i) su demanda global es incierta y 
presenta una fuerte  tendencia descendente; 
ii) en el caso de la subregión, los precios 
unitarios relativos de estos bienes, así como 
su valor agregado, son bajos; iii) su 
exportación depende considerablemente de 
las preferencias  arancelarias y condiciones 
de acceso otorgadas por los países 
importadores y, en la mayoría de los casos, 
éstas se negocian bilateralmente, con un alto 
grado de incertidumbre. Por otra parte, la 
modalidad de inserción en el mercado 
mundial por la vía de Id producción de 
maquila, a la cual corresponde buena parte 
de estas exportaciones, continúa siendo 
insegura, ya que esta actividad está muy 
condicionada por las decisiones de los países 
importadores y las empresas transna-
cionales, lo que significa  que puede ser 
desplazada rápidamente hacia oLras 
regiones. 

Fuente K. Buitulaar, "Agi.nda para la modernisation índusliLil en Centroamenca (XP/CAM/45/001 ), domminto 
preparado por la Sede suhn-gional de la upa- en MOxuo para la Federación de Cámaras v Asociaciones 
Industriales Centroamericanas y paia los Ministerios de {Àonomía de Centroaméiica, diciembre, 1 W , versión 
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Cuadro 111.22 
CENTROAMÉRICA: INDICADORES DE DIVERSIFICACIÓN Y DINAMISMO EXPORTADOR 

EN EL COMERCIO CON LOS ESTADOS UNIDOS 

Crecimiento Grado de Posiciona- Exportaciones de Aumentos Grado de 
de las participación miento manufacturas de partici- diversifi-

País exportaciones en las impor- en rubros (porcentaje de pación en cación de 
de bienes taciones dinámicos de exportaciones rubros de las expor-
y servicios (porcentajes) exportación de bienes) exportación taciones 

(1988-1993)3 (1994) (1991-1995)° (1992)d (1994)e (1994) 

Costa Rica 13.1 0.2 -7.8 25.6 12.7 186 
El Salvador 4.4 0.1 11.0 47.8 131.8 102 
Guatemala 9.8 0.2 -12.1 29.9 38.6 150 
Honduras 0.8 0.2 -9.3 12.9 109.6 110 
Nicaragua 7.2 0.0 -107.1 7.0 311.9 26 
Panamá 13.3 0.0 -13.6 16.7 -18.9 53 
República 
Dominicana 4.4 0.5 -7.8 49.3 38.9 225 
Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y 

Desarrollo (VNCTAD),HandbookofInternational  Trade  and Development Statistics, Nueva York; CEPAL, Anuario 
estadístico  de América Latina y el Caribe, Santiago de Chile; y Fondo Monetario Internacional (FMI), Estadísticas 
financieras  internacionales, Washington, D.C. 

a Tasa media de variación anual del valor de las exportaciones de bienes y servicios. b Participación de las 
exportaciones del país en las importaciones totales de los Estados Unidos. c Variación de las importaciones 
estadounidenses de productos procedentes del país indicado, como proporción de la variación total de las 
importaciones estadounidenses de ese bien, promedio 1991-1995. Exportaciones de manufacturas como 
porcentaje de las exportaciones de bienes. Porcentaje de variación de la proporción de bienes importados por 
los Estados Unidos desde el país indicado, con respecto a las importaciones estadounidenses totales de ese producto. 

f Número de rubros de exportación a los Estados Unidos con un valor superior a 500 000 dólares. 

total. Además, la contribución de las ma-
nufacturas no basadas en recursos 
naturales53 aumentó de 66% a 76% de las 
importaciones totales, con una participa-
ción en ellas de los países en desarrollo que 
creció de casi 8% en 1980 a 18% en 1993. En 
otras palabras, el proceso de transforma-
ción de la economía mundial abrió una vía 
importante para que los países en desarro-
llo participaran en el segmento más activo 
del comercio internacional. 

Durante ese período, los principales 
focos de dinamismo fueron cinco ramas 
industriales: computadores, otra maqui-

naria eléctrica y equipos electrónicos, con-
fecciones, maquinaria no eléctrica y 
vehículos automotores. En 1993, sólo a 
esos cinco grupos correspondía casi la ter-
cera parte de las importaciones totales de 
la OCDE. Evidentemente, los países que 
logren insertarse en el comercio interna-
cional en esos rubros vincularían la 
evolución de su crecimiento y desarrollo a 
la del segmento más dinámico del comer-
cio internacional. Por otra parte, la 
participación de los países de la OCDE en 
los mercados de esos activos rubros ha 
bajado, transformación que brindó a 

53 Las manufacturas no basadas en los recursos naturales comprenden las secciones 5 a 8 de la 
Clasificación Uniforme para el Comercio Internacional (cuci, revisión 2), salvo los capítulos 61,63 
y 68 y los grupos 661, 662,663,667 y 671. 
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otros países la oportunidad de aumentar 
sus exportaciones a la OCDE en tales ra-
mas. 

De los países en desarrollo, los asiáti-
cos son los que se han mostrado más 
competitivos, en particular los llamados 
cuatro tigres (Corea del Sur, Hong Kong, 
Singapur y la Provincia China de Taiwan); 
estos países han orientado su estructura 
exportadora de acuerdo con los rubros de 
importación más dinámicos de la OCDE 
(véase el cuadro 111.23). En 1993, del total 
de sus exportaciones a la OCDE, 92% corres-
pondió a manufacturas y de éstas, 90% a 
manufacturas no basadas en recursos na-
turales. Entre 1980 y 1993, el aumento de 
su participación en las importaciones de la 
OCDE (de 3.5% a 5.9%, en general) fue ma-
yor en el caso de las manufacturas (de 5.4% 
a 7.3%) y, en particular, en el de las manu-
facturas no basadas en recursos naturales 
(5.73% a 7.65%). 

Por otra parte, entre los 10 principales 
rubros de exportación de estos cuatro paí-
ses figuran solamente aquellos con un 
comportamiento dinámico en el comercio 
exterior. Esto significa que ganan merca-
dos en los productos de mayor 
sofisticación tecnológica y los pierden en 
los más sencillos, como las confecciones y 
el calzado. 

La realidad en América Latina es dis-
tinta. En el cuadro 111.23 se puede observar 
que, si bien es cierto que los países de 
América Latina (agrupados en la ALADI) 
han modificado la estructura de sus expor-
taciones a la OCDE en la dirección 
apropiada (la contribución de las manu-
facturas se duplicó con creces, de 23% a 
48%, y la de las manufacturas no basadas 
en recursos naturales prácticamente se tri-
plicó entre 1980 y 1993), su participación 
en las importaciones totales de los países 
de la OCDE mostró un leve descenso (de 
4.4% a 4.1%) y la posición competitiva de 
los sectores dinámicos sólo registró avan-
ces limitados entre 1980 y 1993 (de 1.9% a 
2.7% las manufacturas y de 1.3% a 2.4% las 
manufacturas no basadas en recursos na-
turales) (Mortimore, 1995). 

Sólo tres de los principales productos 
de exportación de los países de la ALADI 

corresponden a los rubros más dinámicos 
del comercio exterior (automóviles para 
pasajeros, partes y piezas de vehículos y 
material de distribución de electricidad). 

En el cuadro 111.23 también se advierte 
que los países de Centroamérica y el Cari-
be concentran su comercio exterior en los 
recursos naturales aún más que los de la 
ALADI y que, a pesar de haber modificado 
la estructura de sus exportaciones a la 
OCDE en favor de las manufacturas, no han 
logrado evitar que disminuya su partici-
pación en las importaciones totales de esa 
agrupación de países desarrollados (de 
0.9% a 0.6%) entre 1980 y 1993. El modesto 
incremento en su participación en las ma-
nufacturas (de 0.2% a 0.3%) no alcanzó a 
compensar la baja en recursos naturales 
(de 1.7% a 1.3%). 

La lista de los 10 rubros de exportación 
más importantes de este grupo de países 
está dominada por los recursos naturales 
(frutas, café, azúcar, petróleo y sus deri-
vados, minerales); sin embargo, es 
posible detectar la aparición de un nuevo 
grupo de productos competitivos: las 
confecciones. Este grupo corresponde a 
cuatro de los cinco rubros dinámicos de 
las exportaciones principales y a todas las 
actividades en las que estos países ganan 
mercado. 

Por lo menos dos países de la región, 
México y la República Dominicana han 
logrado aprovechar con éxito relativo las 
oportunidades ofrecidas por la transfor-
mación del comercio internacional 
durante el período 1980-1993 y mejoraron 
notablemente sus posiciones competiti-
vas. La estructura de las exportaciones de 
México a la OCDE mostró una transforma-
ción notable: la proporción corres-
pondiente a manufacturas no basadas en 
recursos naturales aumentó de 25% a 68%. 
A diferencia de lo ocurrido en el resto de 
la región, este cambio condujo a un impor-
tante avance de la participación de México 
en las importaciones totales de la OCDE (de 
1.3% a 1.8%), y en las de, manufacturas no 
basadas en recursos naturales (de 0.7% a 
1.7%). 

A pesar de que el petróleo sigue ocu-
pando el primer lugar con casi 15% de las 
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Cuadro 111.23 
COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL DE AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE, 1980 y 1993 

(Porcentajes) 

ALADF América Central E s t e a s i á t i c o c 
y Caribe 

1980 1993 1980 1993 1980 1993 

I. Contribución (estructura de las 
exportaciones a la OCDE) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
Recursos naturales (1) + (2) + (3) 75.6 49.2 85.1 54.0 13.1 6.4 

Agricultura (1) 30.3 25.2 48.7 41.5 5.8 4.7 
Energía (2) 36.1 18.6 22.5 4.9 4.9 1.3 
Otros recursos naturales (fibras 
textiles, minerales y otros) (3) 9.3 5.4 13.9 7.7 0.7 0.4 

Manufacturas (4) + (5) 23.1 48.1 12.2 43.0 84.7 92.1 
Basadas en recursos naturales (4) 8.5 7.2 3.2 3.6 4.1 1.7 
No basadas en recursos naturales (5) 14.6 40.5 9.0 39.4 80.6 90.4 

Otros (6) 1.3 2.7 2.7 3.0 2.3 1.5 

Participación en el mercado de 
importaciones de la OCDE 4.4 4.1 0.9 0.6 3.5 5.9 
Recursos naturales (1) + (2) + (3) 7.6 8.5 1.7 1.3 1.0 1.6 

Agricultura (1) 9.3 8.5 3.0 1.9 1.9 2.3 
Energía (2) 6.2 8.0 0.8 0.3 0.7 0.8 
Otros recursos naturales (fibras 
textiles, minerales y otros) (3) 11.3 11.5 3.4 2.2 0.7 1.3 

Manufacturas (4) + (5) 1.9 2.7 0.2 0.3 5.4 7.3 
Basadas en recursos naturales (4) 6.7 6.6 0.5 0.4 2.5 2.2 
No basadas en recursos naturales (5) 1.3 2.4 0.2 0.3 5.7 7.6 

Otros (6) 3.0 4.2 1.3 0.6 4.2 3.4 
Fuente: CEPAL, sobre la base del programa de computación CAN, Análisis de la competitividad de los países, versión 2.0. 
a Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, México, Perú, Paraguay, Uruguay y Venezuela. b Costa Rica, 

El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Barbados, Cuba, República Dominicana, Haití, Jamaica y Trinidad y 
Tabago. c Corea del Sur, Hong Kong, Singapur y la provincia china de Taiwán. 

(1) Secciones 0,1 y 4; capítulos 21,22,23,24,25 y 29 de la Clasificación Uniforme para el Comercio Internacional 
(Revisión 2). 

(2) Sección 3. 
(3) Capítulos 26,27 y 28. 
(4) Capítulos 61,63 y 68; grupos 661,662,663,667 y 671. 
(5) Secciones 5,6 (menos capítulos y grupos incluidos en el 4), 7 y 8. 
(6) Sección 9. 

exportaciones mexicanas a la OCDE, el resto 
de la lista incluye casi exclusivamente ma-
nufacturas en los rubros más dinámicos, 
como las correspondientes a la industria 
automotriz y maquinaria eléctrica y equi-
pos electrónicos. 

La transformación de la estructura de 
exportaciones a la OCDE en favor de las 
manufacturas fue más marcada en el caso 
de la República Dominicana, ya que éstas 
aumentaron de 29% a 81% (el incremento 
de las manufacturas no basadas en recur-

sos naturales fue de 15% a 69% del total 
entre 1980 y 1993). Excluyendo recursos 
naturales como el níquel y el azúcar, las 
principales exportaciones de la República 
Dominicana provienen de las zonas fran-
cas. Por lo tanto, el avance de su posición 
competitiva está directamente vinculado a 
estas zonas, así como a las empresas trans-
nacionales, mayoritariamente de origen 
estadounidense, que intentan elevar su 
competitividad en industrias ligeras 
(confecciones y equipos electrónicos) 
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mediante operaciones de ensamblaje (ma-
quila) combinadas con un acceso 
privilegiado al mercado de los Estados 
Unidos. Sin embargo, estas operaciones no 
parecen haber aportado mucho en cuanto 
a transferencia de tecnología (Mortimore, 
Duthoo y Guerrero, 1995). 

En síntesis, la posición competitiva de 
América Latina y el Caribe muestra claros 
rezagos comparada con la de los países 
asiáticos en desarrollo o los cuatro tigres 
de esa región. Si bien la estructura de sus 
exportaciones registró cambios significati-
vos en favor de las manufacturas de 
mayor demanda, su participación en las 
importaciones de la OCDE, sobre todo en 
los rubros más dinámicos, ha mostrado 
avances aún muy limitados. 

Las excepciones más notables han sido 
los éxitos relativos de la industria automo-
triz de México y de las zonas francas 
(maquiladoras) de México y la República 
Dominicana. En ambos casos, las empre-
sas transnacionales han desempeñado un 
papel muy importante. Las cifras mues-
tran que América Latina y los países en 
desarrollo de Asia buscan la competitivi-
dad internacional por muy distintos 
caminos y, si el acceso a las importacio-
nes dinámicas de la OCDE es un buen 
indicador, la región tiene por delante la 
tarea de superar su rezago en materia de 
exportaciones con mayor contenido tec-
nológico, que constituyen los rubros más 
dinámicos en las importaciones de ese 
megamercado. 
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