Perspectivas economicas
de América Latina 2017

JUVENTUD, COMPETENCIASY EMPRENDIMIENTO

- competencias

JJUVENTUD

oportumdades

Gl’eclwlentﬂcludades [ — -
=empleo measeducacion

"s redes .
w— soc-alesmnovaqmn_
democracia S ¢»

productividad :n:
startups v m—

USI
emprendlmlento

tecnologi

NACIONES UNIDAS

OCDE BANCO DE DESARROLLO  [FEFSFRr

CENTRO DE DESARROLLO DE AMERICA LATINA



Perspectivas economicas
de América Latina 2017

JUVENTUD, COMPETENCIAS
Y EMPRENDIMIENTO



El presente trabajo se publica bajo la responsabilidad del Secretario General de la OCDE. Las
opiniones expresadas y los argumentos utilizados en el mismo no reflejan necesariamente
el punto de vista oficial de la OCDE, del Centro de Desarrollo de la OCDE ni de sus paises
miembros, ni de la Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) ni de la
Corporacién Andina de Fomento (CAF).

Tanto este documento como cualquier mapa que se incluya en él no conllevan perjuicio
alguno respecto al estatus o la soberania de cualquier territorio, a la delimitacién de
fronteras y limites internacionales, ni al nombre de cualquier territorio, ciudad o area.

Por favor, cite esta publicacién de la siguiente manera:

OCDE/CEPAL/CAF (2016), Perspectivas econémicas de América Latina 2017: Juventud, competencias y
emprendimiento, OECD Publishing, Paris.

http://dx.doi.org/10.1787/leo-2017-es

ISBN 978-92-64-26501-1 (impresa)
ISBN 978-92-64-26502-8 (PDEF)

Signatura CEPAL: LC/G.2689
Referencia CAF: CAF-513-2017

Los datos estadisticos para Israel son suministrados por y bajo la responsabilidad de las autoridades israelies
competentes. El uso de estos datos por la OCDE es sin perjuicio del estatuto de los Altos del Golan, Jerusalén Este y
los asentamientos israelies en Cisjordania bajo los términos del derecho internacional.

Fotografias: © Portada disefiada por el Centro de Desarrollo de la OCDE, con imagenes de © sattva78, katarinka,
phipatbig, justone, Zilu8, Bokica, maverick_infanta, 007NATALIIA, ashva, Ellegant, phipatbig, Aha-Soft,
TCmakephoto, PODIS, Yafeto, mariakraynova, BestGirl, PictureStudio, okart, JKI14/Shutterstock.com.

Las erratas de las publicaciones de la OCDE se encuentran en linea en: www.oecd.org/about/publishing/corrigenda.htm.
© OCDE/NACIONES UNIDAS/CAF 2016

La OCDE no garantiza la exacta precisién de esta traduccién y no se hace de ninguna manera responsable de cualquier consecuencia por
Su uso o interpretacién.

Usted puede copiar, descargar o imprimir los contenidos de la OCDE para su propio uso y puede incluir extractos de publicaciones, bases
de datos y productos de multimedia en sus propios documentos, presentaciones, blogs, sitios web y materiales docentes, siempre y cuando
se dé el adecuado reconocimiento a la fuente y al propietario del copyright. Toda solicitud para uso publico o comercial y derechos de
traduccién debera dirigirse a rights@oecd.org. Las solicitudes de permisos para fotocopiar partes de este material con fines comerciales o de
uso publico deben dirigirse al Copyright Clearance Center (CCC) en info@copyright.com o al Centre frangais d’exploitation du droit de copie
(CFC) en contact@cfcopies.com.




Prélogo

El informe Perspectivas Econémicas de América Latina analiza cuestiones relacionadas
con el desarrollo econémico y social de América Latina. Cada afio, y desde el
lanzamiento de la primera edicién en noviembre de 2007, el informe analiza la situacién
y los resultados latinoamericanos, y los compara con los de otros paises y regiones del
mundo, compartiendo asi experiencias y buenas practicas.

Desde el afio 2011, elinforme se publica de forma conjunta conla Comisién Econémica
para América Latina y el Caribe de las Naciones Unidas (CEPAL). Desde esa edicion, el
informe ha incorporado el tema econémico de la Cumbre Iberoamericana, organizada
anualmente por los gobiernos iberoamericanos y la Secretaria General Iberoamericana
(SEGIB). En 2013, la CAF - Banco de Desarrollo de América Latina- se unié al grupo de
autores. Esta décima edicién se presenté en la XXV Cumbre Iberoamericana de Jefes de
Estado y de Gobierno celebrada en Cartagena (Colombia) en octubre de 2016.

Esta edicidén se centra en la juventud, las competencias y el emprendimiento para
un crecimiento més inclusivo y sostenible en la regién. Presenta un analisis detallado
de la participacién de los jovenes latinoamericanos en las actividades productivas,
examinando su insercién en el mercado laboral, las competencias adquiridas y sus
actividades emprendedoras. El informe incluye un andlisis macroeconémico y explora
de qué modo el contexto global incide en la economia de la regiéon. También analiza
la integracién social, politica y econdémica de los jévenes en la regién, en particular a
través de la educacién, las competencias y las oportunidades de emprendimiento, y
las barreras a las que se enfrentan en estos ambitos. Por ltimo, explica de qué modo
el futuro de los empleos, las politicas y las ciudades va a introducir nuevos desafios
y oportunidades para los jévenes de la regién y ofrece recomendaciones de politicas
publicas para aprovecharlas.
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Editorial

El crecimiento del PIB en América Latina serd negativo en 2016 por segundo afno
consecutivo, entre un -0.5% y un -1.0%. La regién no experimentaba dos afos de
contraccién econdémica desde los afios 80. Ello plantea retos para proteger y continuar
con los avances socioeconémicos recientes, en especial la disminucién de la pobreza, la
reduccién de la desigualdad y la expansién de la clase media. Asi, cerca de 7 millones
de latinoamericanos cayeron en la pobreza en 2015, elevando la cifra total de pobres a
175 millones de personas, el 29% de la poblacién. Mas alin, entre 25 y 30 millones de
latinoamericanos en situacién de vulnerabilidad — uno de cada tres de los que salieron
de la pobreza en la tltima década - podrian volver a caer en ella si la desaceleraciéon se
prolonga y pierden su empleo, o si enferman o se retiran.

Las proyecciones econdmicas confirman la heterogeneidad que caracteriza a
la regién, con ritmos de crecimiento esperados muy diferentes entre paises. México,
América Central y el Caribe tienen por delante un panorama mas esperanzador por sus
vinculos con la economia de Estados Unidos. Por su parte, los paises exportadores de
materias primas de Sudamérica seguiran siendo los mas afectados por las condiciones
econémicas globales y por la caida de los precios internacionales de las materias primas.
El reto serd mayor para aquellos con un cuadro macroeconémico menos estable.

Las previsiones econémicas apuntan hacia una mejoria del panorama a partir
de 2017. Esto deberia ayudar a encaminar a la regién nuevamente hacia una senda
de convergencia con los paises de la OCDE, aunque para ello es necesario elevar el
crecimiento promedio por encima del 3% anual, asi como expandir el potencial de
crecimiento.

La juventud de América Latina representa una gran oportunidad. Vivimos en una
regién joven, que se encuentra ante una oportunidad Unica de aprovechar su bono
demografico. Nunca antes tuvo Latinoamérica tantos joévenes. Uno de cada cuatro
latinoamericanos tiene entre 15 y 29 afios, sumando un total 163 millones de personas.
Esta oportunidad demografica abre una ventana Unica para continuar impulsando el
crecimiento inclusivo en la regién, susceptible de convertirse en una fuente interna de
crecimiento y desarrollo para el futuro. Para aprovechar este potencial, es necesario
ofrecer oportunidades a nuestros jévenes, favoreciendo una estructura econémica que
brinde empleos de calidad, con plenos derechos laborales. Esto requiere la promocién
de politicas de desarrollo productivo que conduzcan hacia estructuras econémicas mas
diversificadas, de mayor nivel de sofisticacién y mas integradas, asi como una educacién
de calidad para todos.

El progreso social y econémico de las tGltimas décadas ha elevado las expectativas
de los jévenes en América Latina. Sin embargo, un 64% de ellos - mas de 100 millones -
vive aun en hogares pobres o de clase media vulnerable, con acceso limitado a
servicios publicos de calidad, con tasas de ahorro muy bajas, y con pocas perspectivas
de movilidad social. Dos de cada diez jévenes latinoamericanos trabajan en el sector
informal, y otros dos ni trabajan ni estudian, ni reciben algtn tipo de formacién. La
situacién es atin peor para las mujeres jévenes. Esta realidad socio-laboral contrasta con
las expectativas generadas en las Ultimas décadas, lo que ha generado insatisfaccién
ciudadana y menos confianza en las instituciones democraticas. Tan solo un 36% de
los jévenes latinoamericanos confia en la transparencia de las elecciones, cifra que
asciende a un 62% en la OCDE. La gran brecha entre expectativas y realidad de la primera
generacién de latinoamericanos nacidos y formados en democracia explica en parte las
movilizaciones sociales y las protestas recientes.
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Perspectivas Econdmicas de América Latina 2017 pone su foco de atencién sobre los
jovenes latinoamericanos, analiza su situacién econémica, social y politica, destaca la
oportunidad que representan y arroja luces sobre los desafios que tienen por delante. Para
poder mejorar la inclusién de los jévenes hay que reconocer las multiples dimensiones
de la exclusién: falta de empleos de calidad, de buenos servicios de educacién y de salud,
y de participacién ciudadana bien canalizada. Por ello, es necesario ofrecerles mejores
oportunidades de insercién social y laboral, fundamentalmente a aquellos de hogares
pobres o de la clase media vulnerable. Proporcionar mas y mejores competencias, asi
como mayores posibilidades de emprendimiento, son dos grandes vias a través de las
cuales se puede dar a los jévenes esta oportunidad.

Las competencias y habilidades se han convertido en la “moneda global del siglo XXI”".
América Latina es la regién del mundo con la mayor brecha entre las habilidades
demandadas por el sector privado y las ofrecidas por los trabajadores, como ya se destacé en
las ediciones de Perspectivas Econdmicas de América Latina 2015 y 2016. Es fundamental enfocar
los esfuerzos en fortalecer los sistemas educativos y la formacién a lo largo de toda la vida,
para proveer a los jovenes de mas y mejores competencias que les permitan desarrollar
una mayor capacidad de adaptacién al cambio y una mejor insercién y movilidad laborales.
Ademas, los programas de formacién en la regién han de combinar el aprendizaje en el
aula con experiencias en el trabajo y entrenamiento en competencias diversas, incluyendo
habilidades técnicas y blandas o transversales (creatividad, trabajo en equipo, compromiso,
liderazgo, comunicacién); y establecer un mayor vinculo con los servicios de empleo para
favorecer la empleabilidad y la conexién entre oferta y demanda laborales.

El emprendimiento joven es otra de las vias principales para mejorar la empleabilidad y
la movilidad social entre los jévenes en América Latina. Al igual que en paises de la OCDE, los
jovenes de la regién demuestran gran capacidad creativa, de gestién de grupos y proyectos,
de toma de riesgos y de trabajo en busca de objetivos concretos. Es necesario fortalecer el
emprendimiento joven a través de la reduccién de las barreras regulatorias, asi como del
disefio de instrumentos financieros especificos para emprendedores, buscando formas de
vincularlos con redes comerciales y con programas de formacién dentro del trabajo.

Las politicas de competencias y emprendimiento deben preparar a los jévenes para
el futuro. Los cambios tecnolégicos y demograficos, junto a la globalizacién, que sigue
avanzando y evolucionando, dibujan un nuevo panorama con grandes transformaciones
en el ambito econdémico, politico y social que han de afectar la forma en que entendemos
el mundo del trabajo, la participacién politica, y las caracteristicas de las ciudades en que
viviremos en un futuro ya cercano. Las politicas publicas deben tener una mirada de largo
plazo para anticipar estos cambios y preparar a los jévenes de la regién para aprovechar
las oportunidades que van a emerger en estos ambitos. Invertir en la juventud es invertir
en el futuro: es necesario mirar hacia adelante con ese espiritu y acompanarlo de la
responsabilidad fiscal necesaria para avanzar por una senda de desarrollo sostenible.

Esperamos que este esfuerzo conjunto de CAF - Banco de Desarrollo de América
Latina, la Comisién Econdémica de las Naciones Unidas para América Latina y el Caribe
(CEPAL) y el Centro de Desarrollo de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdémico (OCDE) contribuya a las discusiones de politica sobre juventud, competenciasy
emprendimiento, con el fin de aprovechar y generar nuevas oportunidades para los jévenes
de nuestra regién y de contribuir a su mejor integracién social, econémica y politica.

Alicia Barcena L. Enrique Garcia Angel Gurria
Secretaria Ejecutiva Presidente Ejecutivo Secretario General
CEPAL CAF - Banco de Desarrollo OCDE

de América Latina
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Resumen ejecutivo

El informe Perspectivas Econdmicas de América Latina 2017 analiza las actitudes,
desafios y oportunidades de la juventud latinoamericana. La poblacién de jévenes en
América Latina y el Caribe (ALC) de edades comprendidas entre 15 y 29 afios asciende a
mas de 163 millones —en torno a un cuarto de la poblacién total de la regién. La economia
de ALC, con una evolucién prometedora en épocas recientes, estd ahora en fase de
ralentizacién, lo cual pone en riesgo los avances sociales, politicos y econémicos de la
ultima década. Los jévenes se encuentran en una encrucijada y encarnan las promesas
y los desafios de la regién.

Los avances sociales y econémicos de las dltimas décadas han generado expectativas
que no han llegado a cumplirse. Las politicas publicas se han hecho mas inclusivas
durante las Gltimas décadas, y sectores que habian estado desatendidos durante mucho
tiempo empezaron a participar en la sociedad. La clase media alcanzé al 35% de la
poblacién de América Latina, creciendo 14 puntos porcentuales durante la tltima década.
Sin embargo, la inclusién de la juventud en la regién permanece inacabada. El1 64% de los
jovenes latinoamericanos viven en hogares pobres y vulnerables y han sido incapaces
de acceder a una clase media en expansién. El acceso a una educacién de calidad y a
servicios de salud, asi como la implicacién civica, pueden crear las condiciones propicias
para que los jovenes participen en los mercados laborales y en actividades productivas.
En la practica, no obstante, muchos jévenes se ven privados de estas oportunidades. La
profunda desconexién entre sus expectativas y demandas y la realidad esté alimentando
la insatisfaccién social y debilitando la confianza en las instituciones democraticas. El
resultado es que solo uno de cada tres jovenes confia en los procesos electorales en
América Latina y el Caribe.

La mayoria de los jovenes al dejar la escuela acceden a empleos informales o
directamente pasan a ser inactivos. Una quinta parte de los 163 millones de jévenes que
viven en América Latina trabaja en empleos informales y otra quinta parte ni trabaja
ni estudia ni se estd capacitando (NEET). Esta situacién es prevalente entre los grupos
socioeconémicos mas desfavorecidos. Los jovenes procedentes de hogares pobres y
vulnerables abandonan la escuela antes que sus pares de hogares acomodados y, cuando
trabajan, suelen hacerlo en empleos informales. A la edad de 15 anos, casi el 70% de los
jovenes de hogares pobres estéd cursando estudios, mientras que a la edad de 29, tres de
cada diez son NEET, otros cuatro trabajan en el sector informal, solo dos trabajan en el
sector formal y uno es estudiante trabajador o estudiante.

La reciente expansién de la cobertura educativa debe ir acompafiada de vinculos
mas fuertes con el mercado laboral. Pese a los notables progresos en educacién durante
la ultima década, menos de un tercio de los jévenes latinoamericanos de entre 25
y 29 anos ha recibido algo de educacién en colegios universitarios, universidades o
institutos técnicos de nivel superior. Muchos jévenes latinoamericanos abandonan el
sistema educativo demasiado pronto: en consecuencia, un tercio — 43 millones — no ha
completado la educacién secundaria y no esté siendo escolarizado. Ademas, la educacién
técnica y profesional rara vez ofrece a los jévenes competencias técnicas, profesionales y
de gestidn pertinentes y de alto nivel. De hecho, la regién ALC exhibe la mayor brecha del
mundo entre la oferta disponible de competencias y las demandadas por las empresas.
Esto representa un desafio para la regién en su transito hacia una economia basada en
el conocimiento, en la cual los ciudadanos necesitan innovar, adaptarse y aprovechar el
avanzado capital humano.
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Invertir en las competencias de los jévenes es esencial para poner en funcionamiento
fuentes endégenas de crecimiento y construir una base sélida para el progreso futuro.
Mejorar las competencias de la juventud latinoamericana implica reforzar el sistema
educativo y promover politicas de competencias amplias y que se desarrollen a lo largo
de toda la vida. Los programas educativos y los de fomento de competencias deberian
dotar a los jovenes de formacién técnica para una inclusién productiva, asi como de
competencias basicas y fundacionales. Estas son cruciales a lo largo de toda la vida, ya
que permiten cambiar méas facilmente de empleo y adaptarse a condiciones externas
cambiantes. Las evaluaciones de los programas de capacitacién para los jévenes de ALC
muestran que combinar el aprendizaje de competencias blandas y técnicas en el aula
y el puesto de trabajo con servicios de busqueda de empleo mejora las perspectivas
juveniles de lograr trabajos de calidad. Ademas, los paises necesitan una manera eficaz
de recopilar informacién sobre las competencias que poseen los individuos y las que
necesitan las empresas. Esto ayudaria a identificar carencias y brechas, y permitiria
a los paises planificar las necesidades futuras, asi como a volverlos mas productivos
y competitivos. La creacién de oportunidades para que exista una oferta saludable de
jovenes capacitados para trabajar y crear empresas competitivas debe venir acompaiiada
de una mayor demanda de sus competencias y actividades de emprendimiento.

Los ecosistemas de emprendimiento para emprendedores de alto crecimiento se
estan desarrollando rapidamente, pero ofrecen empleabilidad y movilidad social solo a
unos pocos. ALC tiene pocos emprendedores de alto nivel y muchos emprendedores de
subsistencia. La prevalencia de trabajadores por cuenta propia entre los jévenes (16%) es
casieltriple de la prevalencia enla OCDE (6%). Solo el 13% de los jévenes empresarios de la
regién posee educacién terciaria, frente a un 33% en las economias de la OCDE. En cuanto
al apoyo de start-ups en América Latina, se estd pasando de una fase de experimentacién
a una de consolidacién de sus respaldos institucionales. La participacién del sector
privado ha aumentado no solo desde la perspectiva del financiamiento y la inversién,
sino también a través de nuevos actores que apoyan el surgimiento de actividades
empresariales innovadoras. Sin embargo, los empresarios jévenes afrontan incluso mas
desafios que los adultos a la hora de acceder a instrumentos de financiacién, mejorar
el fomento de competencias, desarrollar redes empresariales y una cultura de empresa,
acceder a los nuevos mercados y superar las barreras regulatorias.

Impulsar el emprendimiento puede mejorar y facilitar la transicién de los jévenes
de la escuela al trabajo y a la vida adulta. Un enfoque de emprendimiento amplio y que
incluya distintos instrumentos acrecentard la productividad y la equidad. Se requiere
un apoyo multidimensional y més completo, mas alld del microcrédito, y que incluya
instrumentos de financiamiento mas adaptados a las necesidades de los jovenes
empresarios, con requisitos més flexibles en materia de historial crediticio, garantias y
riesgos. Las instituciones financieras publicas pueden desempefiar un papel importante
ala hora de crear instrumentos financieros mas flexibles para los jévenes, tanto a través
de créditos como de instrumentos nuevos. Los inversionistas adngeles y el capital de
riesgo todavia estdn en estado embrionario y las politicas publicas pueden brindar a los
inversionistas mas incentivos para participar en las etapas posteriores del desarrollo de
las empresas.

Reforzar las competencias de los jovenes latinoamericanos y mejorar sus
oportunidades de emprendimiento es algo que deberia hacerse mirando hacia el futuro.
Los cambios tecnoldgicos y demograficos, junto con la globalizacién, constituyen
transformaciones econémicas, politicas y sociales clave que afectan al mundo del trabajo,
alas ciudades donde viviran los jévenes y a la manera como los jévenes latinoamericanos
participan en la vida politica. Van a surgir nuevos empleos, lo cual supondra un cambio
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en las competencias demandadas. La automatizacién reemplazara tareas de complejidad
media, mientras que las tareas mas complejas requerirdn competencias genuinamente
humanas; por tanto, las politicas de formacién y competencias deberian anticipar las
nuevas demandas y adaptarse a ellas. Los jévenes poseen el potencial y las posibilidades
tecnolégicas para ser los motores clave de ciudades mds inteligentes y sostenibles en
la regién. También estan utilizando nuevos instrumentos tecnolégicos para hacer oir
y organizar sus demandas sociales, asi como para dar forma a los desarrollos politicos
emergentes.

Empoderar a los jévenes es una inversion inteligente para un crecimiento inclusivo en
estos tiempos de desafios econémicos y politicos. Las competencias y el emprendimiento
pueden empoderar a los jévenes para desarrollar actividades econémicas intensivas
en conocimiento que aseguren el éxito de su transicién de la escuela al trabajo. Ello
permitira crear el futuro al que ellos aspiran y fomentar la productividad de la regién. La
oportunidad demografica que representan los jovenes y las 18 elecciones presenciales
que se sucederan en ALC durante los préximos dos afios plantean un escenario Gnico
para impulsar cambios y hacer de la inclusién de los jévenes, las competencias y el
emprendimiento tres puntos prioritarios de las agendas politicas.
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Capitulo 1

Resumen: Mejorando la inclusién de los jovenes
a través de mejores competencias
y mas oportunidades de emprendimiento

Este capitulo ofrece una visién panoramica de la publicacién
Perspectivas Econdémicas de América Latina 2017. En primer lugar
presenta las tendencias econdémicas recientes y las oportunidades
y desafios que tienen los jovenes en América Latina y el Caribe en
este contexto. Posteriormente explora como mejores competencias
y mayores oportunidades de emprendimiento pueden favorecer la
inclusién econémica, social y politica de los jévenes en la sociedad
latinoamericana de hoy y del futuro. Finalmente, el capitulo resume
las principales recomendaciones de politica publica que emergen del
analisis realizado en el conjunto de la publicacién.

Los datos estadisticos para Israel son suministrados por y bajo la responsabilidad de las autoridades israelies competentes.
El uso de estos datos por la OCDE es sin perjuicio del estatuto de los Altos del Goldn, Jerusalén Este y los asentamientos
israelies en Cisjordania bajo los términos del derecho internacional.
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Perspectivas econémicas de América latina 2017 (LEO 2017) centra la atencién en los

joévenes, analizando sus actitudes y comportamientos, asi como los retos y oportunidades

que

tienen por delante. Los jévenes de entre 15 y 29 aflos en América Latina y el Caribe

(ALC) suman mas de 163 millones, el equivalente a una cuarta parte de la poblacién total
de la regién. La economia de ALC, antes prometedora, se estd desacelerando, poniendo
en riesgo el progreso social, politico y econémico de la dltima década. En este sentido,
los jovenes se encuentran ante una disyuntiva que les sitiia como la principal promesa
de la regién, pero también como elemento central de un riesgo significativo para ALC: el
de desaprovechar una oportunidad unica.

Este panorama general presenta los principales hallazgos de este informe:

Las condiciones macroeconémicas actuales estan poniendo a prueba el reciente
avance socioeconémico de América Latina y el Caribe. Invertir en los jévenes es una
via para superar esta situacién y poner en marcha fuentes internas de crecimiento
para construir un futuro de mayor inclusién social y econémica.

Los jévenes latinoamericanos no tienen buenas perspectivas de empleo. Cambiar
esta realidad requiere invertir en competencias y ofrecer oportunidades de
emprendimiento para mejorar y facilitar la transicién de los jévenes de la escuela
al trabajo y a la vida adulta.

Invertir en competencias y emprendimiento también significa aprovechar las
tendencias actuales y futuras en estos &mbitos y proporcionar oportunidades a los
jovenes para que sean participes y aprovechen las oportunidades de los cambios
sociales, politicos y econémicos.

Sobre esta base, el informe recomienda empoderar a los jévenes como actores

econémicos, sociales y politicos, a través de politicas para fortalecer sus competencias y
promover su emprendimiento. Para ello, se recomienda:

Fortalecer el sistema educativo y promover la formacién y la capacitacién continuas.

Combinar la ensenanza en las aulas con la capacitacién en el empleo a fin de
preparar mejor a los jévenes para el mundo del trabajo.

Crear programas de competencias que respondan mejor a las necesidades del mercado.

Recoger informacién sobre las competencias de la poblacién y las que las empresas
buscan para elaborar mejores estrategias nacionales de mejoramiento de
competencias.

Fortalecer el vinculo entre los emprendedores jovenes y las redes empresariales a
través del asesoramiento y los programas para el desarrollo de proveedores.

Fomentar programas de capacitacién empresarial entre los jévenes para desarrollar
competencias gerenciales y financieras.

Poner en marcha instrumentos de financiamiento escalonado adaptado a las
necesidades de los jovenes emprendedores, incluyendo subvenciones en etapa
temprana, capital semilla, financiamiento basado en activos, inversionistas angeles
y redes de capital de riesgo.

Reducir los obstaculos regulatorios a los emprendedores jévenes, simplificando
la legislacion para la creacién de empresas y obtencion de licencias, y considerar
incentivos (p.ej. exenciones temporales de impuestos y contribuciones a la
seguridad social) para apoyar a los jévenes emprendedores

Evaluar los programas de capacitacién laboral y de emprendimiento sistematica y
rigurosamente para identificar lo que da resultado y lo que debe mejorarse.
Promover el acceso a los servicios de banda ancha mejorando la infraestructura y la
asequibilidad para que los jévenes puedan aprovechar al maximo las oportunidades
que brinda la economia digital.
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El apoyo para tener una generacién de jévenes preparados para trabajar y formar
empresas competitivas debe ir acompanado por la generacién de una demanda de
sus competencias y actividades de emprendimiento. Las economias latinoamericanas
tienen que diversificarse y mejorar la calidad de su estructura productiva para sacar
el mayor provecho de los jovenes calificados y emprendedores, y para responder a sus
aspiraciones. Las economias de la regiéon dependen en exceso de los recursos naturales 'y
de actividades econémicas de relativamente poco valor agregado. La regién debe explorar
politicas de desarrollo productivo innovadoras para participar en mayor y mejor medida
en las cadenas globales de valor e impulsar la diversificacién econémica para volverse
mas competitiva (OCDE/CAF/CEPAL, 2015). Esto creara empleos de mejor calidad, lo que
permitira aprovechar las oportunidades del bono demografico, y emplear a jévenes con
mejores competencias y mayor capacidad de emprendimiento.

Si los jévenes tienen mas y mejores competencias y tienen mayores oportunidades
de emprendimiento, impulsaran un crecimiento econdmico incluyente. En épocas de
dificultades econdémicas la regién debe buscar fuentes internas de progreso sostenible.
Las competencias y la iniciativa emprendedora pueden empoderar a los jovenes para
desarrollar actividades econdémicas intensivas en conocimiento a fin de transitar con
éxito de la escuela al trabajo, mientras crean el futuro al que aspiran y promueven
ganancias de productividad para la regién. Invertir en los mas desfavorecidos ayudara
a cerrar la brecha de competencias y oportunidades de emprendimiento ofreciendo
mejores condiciones en el mercado laboral y, a la larga, reduciendo la desigualdad del
ingreso (OCDE, 2016a). La regién se encuentra ahora ante una oportunidad unica. El bono
demografico y la celebracién de 18 elecciones presidenciales en los dos préximos anos
ofrecen un escenario propicio para poner en marcha importantes transformaciones,
y situar la inclusién, las competencias y el emprendimiento de los jéovenes entre las
prioridades de la agenda de politicas publicas.

Las dificiles condiciones macroeconémicas y el bajo crecimiento de la productividad en América
Latina ponen en riesgo el progreso socioecondmico y la capacidad de cumplir las expectativas
de la poblacion...

Los vientos favorables que impulsaron el crecimiento econémico de ALC en la dltima
década han cesado. La regién experimenta una prolongada desaceleracién econémica,
con contrastes entre los paises de la regién. Al cabo de cinco afios de desaceleracién, la
tasa de crecimiento en 2015 fue negativa. Se espera que el producto interno bruto (PIB)
de la regién caiga entre -0.5 y -1.0 % en 2016 antes de repuntar ligeramente en 2017. Las
débiles perspectivas de crecimiento mundial, los bajos precios de las materias primas y las
dificultades para conseguir financiamiento han minado el potencial de crecimiento de la
regién (OCDE, 2016b). Las proyecciones econémicas a corto plazo sugieren un cuadro mas
dificil para los exportadores netos de materias primas de América del Sur, en particular los
que tienen marcos de politicas mas débiles, que para México, América Central y el Caribe.
Sin embargo, cada vez mas pruebas indican que existe un deterioro del crecimiento de la
productividad y del crecimiento potencial en la mayoria de los paises de ALC (Pagés, 2010;
OCDE/CAF/CEPAL, 2015; Cavallo y Serebrisky, 2016; FMI, 2016; Powell, 2016).

El crecimiento es menor de lo que se esperaba, lo cual confirma las dificultades de la
region para superar la trampa del ingreso medio. La trampa del ingreso medio se refiere
a la prolongada desaceleracién del crecimiento que muchos paises experimentan cuando
se acercan a los niveles medios de ingreso per cépita. Esto se relaciona con la incapacidad
de algunos paises para reorientarse hacia un modelo de innovacién y de produccién mas
intensivo en conocimiento. Hasta ahora, en América Latina solo Chile y Uruguay han
podido escapar de esta trampa (Grafico 1.1). La trampa prevalece especialmente en las
demds economias latinoamericanas debido a deficiencias relacionadas con el Estado de
derecho, las practicas rentistas y las estructuras productivas menos centradas en las
actividades intensivas en conocimiento (OCDE/CAF/CEPAL, 2015).
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Grafico 1.1. PIB per capita en economias seleccionadas de América Latina,
de Asia y de 1a OCDE
(Délares estadounidenses de 1990, PPP)
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Fuente: Célculos de la OCDE/CAF/CEPAL.

Nota: Por sus siglas inglés, UMI es la linea de ingreso para los paises de renta media-alta; LMI para los paises de
renta media-baja; y LI para los paises de renta baja.
StatLink iz http://dx.doi.org/10.1787/888933418964

La desaceleracién actual estd reduciendo los recursos disponibles para financiar
inversiones decisivas para el largo plazo, en particular en capital fisico y humano. El
menor crecimiento econémico y la caida de los ingresos relacionados con las materias
primas han deteriorado las cuentas fiscales y aumentado la deuda publica de las
economias de ALC. Las autoridades fiscales deben obrar con cautela para evitar grandes
recortes del gasto, sobre todo en infraestructura y capital humano. No obstante, el
espacio de accién fiscal varia de un pais a otro. Algunas economias de la regién han
acumulado ahorro publico y mantienen niveles de deuda moderados y disponen de
cierto margen de accién, aunque en ciertos casos se mantienen limitadas por las reglas
fiscales estructurales (Alberola et al., 2016). Otros paises ya estan de una u otra forma en
un proceso de consolidacién fiscal, incluidos recortes del gasto y reformas tributarias.
Por ultimo, dada su poca presién fiscal y deudas moderadas, otras economias deben
fortalecer el sistema tributario. En general, todos los paises necesitan una asignacién
mas eficiente y focalizada de los recursos disponibles basada en el mejoramiento de la
capacidad del Estado para distribuir bienes y servicios.

El contexto macroeconémico mas débil en América Latina pone a prueba el progreso
socioeconémico, en particular la reduccién de la pobreza y la desigualdad, y la expansion
dela clase media. En el curso de la Gltima década ALC logrd grandes avances; entre 2000y
2014 se impulsé el crecimiento del ingreso y se redujo la proporcién de latinoamericanos
con menos de 4 délares al dia de 42.8% a 23.3% (CEDLAS y Banco Mundial, 2016). La
mayor parte de la disminucién de la pobreza puede atribuirse a mayores ingresos
laborales debido tanto a tasas de empleo méas altas como a mejores salarios, asi como
a la expansién de las transferencias monetarias (Banco Mundial, 2013). Sin embargo,
alrededor de 7 millones de latinoamericanos cayeron en la pobreza en 2015, que afecta
asi a mas de 175 millones de personas y representa 29.2% de la poblacién de la regién
(CEPAL, 2016). En el entorno econémico actual, de 25 a 30 millones de latinoamericanos
vulnerables pueden volver a caer en la pobreza (PNUD, 2016). De igual manera, a partir de
la segunda década de este siglo la desigualdad del ingreso ha disminuido a menor ritmo
en las economias latinoamericanas, con excepciéon de Colombia, Ecuador y Uruguay
(Gasparini, Cruces y Tornarrolli, 2016).

PERSPECTIVAS ECONOMICAS DE AMERICA LATINA 2017 © OCDE/NACIONES UNIDAS/CAF 2016



1. RESUMEN: MEJORANDO LA INCLUSION DE LOS JOVENES

...pero invertir en los jovenes puede activar los mecanismos internos de crecimiento y construir
bases sélidas para el progreso en el futuro

América Latina y el Caribe sigue siendo una regién joven, que tiene ante si la
oportunidad demografica excepcional de prepararse para el futuro invirtiendo en los
jovenes. Una cuarta parte de la poblacién latinoamericana tiene entre 15 y 29 anos.
La gran proporcién de poblacién joven respecto a otros grupos de edad abre una
ventana de oportunidad para la regién. Esta ventaja demografica, en pleno vigor hoy
dia en la mayoria de los paises de la regién, no durard mucho tiempo (Grafico 1.2). Las
condiciones demograficas llevardn hacia una estructura menos favorable como en los
paises miembros de la OCDE; dentro de unas tres décadas habrd mas presién sobre la
proporcién productiva de la poblacién.

Grafico 1.2. Poblacién joven de América Latina y el Caribe
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Fuente: OCDE/CEPAL/CAF, con base en Organizacién de las Naciones Unidas, Divisién de Poblacién (2015),
Perspectivas de la poblacién mundial, revisién de 2015.
StatLink iz http://dx.doi.org/10.1787/888933418694

El progreso social y econémico de las ultimas décadas aumenté las expectativas,
en particular entre los jévenes, al sacar a millones de personas de la pobreza y reducir
la desigualdad; con todo, se necesita avanzar mas. Las politicas publicas se volvieron
mas incluyentes y sectores sociales relegados por largo tiempo empezaron a participar
en la sociedad. La clase media consolidada crecié 14 puntos porcentuales durante la
dltima década, hasta alcanzar mas del 35% de los latinoamericanos. Aun asi, algo mas
del 64% de los latinoamericanos jévenes —mas de 100 millones— viven en hogares
pobres o vulnerables (en comparacién con 57% de los adultos en 2014) y no han podido
integrarse a la clase media. Al mismo tiempo, la mayoria de los jévenes, en especial
los procedentes de hogares del segmento inferior de la distribucién del ingreso,
tienen acceso solo a servicios de mala calidad, empleos precarios, ahorros escasos e
informales, y poca movilidad social. La acentuada discrepancia entre las expectativas y
demandas de la sociedad, por una parte, y los resultados socioeconémicos reales, por la
otra, ha exacerbado la insatisfaccién social y mermado la confianza en las instituciones
democraticas. Para la primera generacién de latinoamericanos nacidos y criados en la
democracia, esta brecha ensanché la distancia entre las sociedades y sus gobiernos,
fomentando protestas e insatisfaccién social en la regién.

Asi pues, la inclusién econémica, politica y social de los jovenes en la regién esta
incompleta, y les impide insertarse en plenitud en sus sociedades asi como también
ascender en la escala social. Fomentar la inclusién de los jévenes exige reconocer las
multiples dimensiones de la exclusién. Los jévenes estdn expuestos a un gran nimero
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de vulnerabilidades y amenazas —desde la falta de acceso a un empleo, y a educacién y
salud de calidad hasta la escasa participacién ciudadana—factores que hacen mas dificil
el camino para participar en los mercados laborales y actividades productivas e impiden
desempenar un papel pleno en sus sociedades. Esto entrana particulares riesgos en los
paises que tienen un gran crecimiento demografico acompanado de una alta desigualdad,
como ocurre en América Latina, donde las nuevas generaciones ejercen presién
sobre el desarrollo econémico y social (OCDE, en preparacién). Gozar de buena salud
y vivir en un ambiente seguro son condiciones indispensables para estudiar, trabajar,
participar en la vida politica y, en Ultima instancia, ser incluido en la sociedad. Pese a
ser un grupo demografico con buenos indices de salud, los jévenes en ALC enfrentan
riesgos sanitarios asociados con factores externos, como la salud mental, el abuso de
sustancias y el embarazo prematuro, que pueden afectar su transicién a la edad adulta.
De igual manera, se suele estigmatizar a ciertos segmentos de la juventud con supuestas
tendencias a la violencia y participacién en la violencia urbana, dos factores que son
tanto causa como efecto del aislamiento social y la exclusién econémica.

Los jovenes latinoamericanos no tienen buenas perspectivas de empleo

La falta de buenas oportunidades de empleo es uno de los factores mas importantes
que impiden la inclusién de los jévenes en la sociedad. Los trabajos que los jévenes tienen
en América Latina son, en general, menos productivos, méas inseguros y de menor salario
que los de los jovenes en los paises de la OCDE. Ademas, los jovenes latinoamericanos
tienen menos y peores empleos que los adultos. Una quinta parte de los 163 millones
de jovenes que viven en América Latina trabajan en empleos informales, mientras
que una proporcién equivalente no tiene empleo, no estudia, ni recibe capacitacion,
comparada con 15% en los paises de la OCDE. Por otra parte, 23% de los jévenes son
trabajadores formales y casi 40% son estudiantes. Ademas, las tasas de desempleo son
casi tres veces mayores entre los jévenes (11.2%) que entre los adultos (3.7%) en todos
los paises de América Latina y el Caribe, situacién que prevalece entre los jévenes mas
desfavorecidos. Las deficientes oportunidades de empleo, que son ain peores entre las
mujeres jovenes, traen en consecuencia una falta de bienestar y un circulo vicioso de
brechas aspiracionales que se autorrefuerzan (Grafico 1.3).

Grafico 1.3. Actividad de los jovenes por género, América Latina y el Caribe, 2014
(porcentaje de jévenes de 15 a 29 afios)

I Estudiantes [ Trabajay estudia [ Trabajador formal [1 Trabajador informal
[ No tiene trabajo, no estudia ni recibe capacitacion

Todos Mujeres Hombres

Nota: promedio ponderado de 17 paises de ALC: Argentina, Estado Plurinacional de Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Perd,
Republica Dominicana y Uruguay.

Fuente: Tabulaciones de la OCDE y el Banco Mundial con datos de la SEDLAC (CEDLAS y Banco Mundial).

si=r StatLink http://dx.doi.org/10.1787/888933418703
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Grafico 1.4. Actividad de los jévenes por afio de edad y nivel socioeconémico,
América Latina y el Caribe, 2014
(porcentaje de jévenes de 15 a 29 anos)
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Nota: Los niveles socioeconémicos se definen segin la clasificacién del Banco Mundial: Jévenes en “pobreza
extrema” = aquellos cuyos hogares tienen un ingreso diario per cépita menor de 2.50 ddlares estadounidenses.
J6évenes en “pobreza moderada” = los procedentes de hogares con un ingreso diario per cépita de entre 2.5y 4
délares; “vulnerables”, quienes viven en hogares con un ingreso diario per capita de entre 4.00 y 10.00 ddlares.
“De clase media” = jévenes cuyos hogares tienen un ingreso diario per capita mayor de 10.00 ddlares. Las lineas
de pobreza y los ingresos se expresan en délares estadounidenses de 2005 medidos con paridades de poder
de compra. Promedio ponderado de 16 paises de ALC: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,
Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Panamd, Paraguay, Perd, Republica Dominicana y Uruguay.

Fuente: Tabulaciones de la OCDE y el Banco Mundial con informacién de la Base de Datos Socioeconémicos para
América Latina y el Caribe (SEDLAC, por sus siglas en inglés [CEDLAS y Banco Mundial]).
= StatLink http://dx.doi.org/10.1787/888933419142

Las dificultades que los jovenes latinoamericanos enfrentan en su transicién
al empleo son importantes, en particular entre los de origen socioeconémico menos
favorecido. La imperfecta transicién de la escuela al trabajo explica los malos resultados
laborales experimentados por los jéovenes en ALC, en especial los de hogares pobres y
vulnerables. Los jovenes de estos hogares dejan la escuela antes que sus compaferos
de hogares més acomodados, y cuando consiguen empleo, por lo comuin es en el sector
informal (Gréafico 1.4). Alos 15 anos, casi siete de cada diez jévenes que viven en hogares
de pobreza moderada estan en la escuela; en cambio, a los 29, casi tres de cada diez
jovenes de este grupo no tienen empleo, no estudian, ni reciben capacitacién, otros
cuatro trabajan en el sector informal, solo dos trabajan en el sector formal y el restante
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estudia y trabaja o solo estudia. Esta situacién en el mercado laboral es ya muy parecida
cuando los jévenes tienen 21 afios. En los hogares vulnerables, mdas de la mitad de los
jovenes de 29 anos trabajan en el sector informal o no tienen empleo, no estudian, ni
reciben capacitacién. En cambio, en los hogares que se han consolidado en la clase media
los resultados son muy diferentes: alrededor del 85% de los jévenes de 15 afos siguen en
la escuelas, mientras que a los 29 mas de 56% trabajan en el sector formal.

La mayoria de los jévenes que dejan la escuela se suman a la inactividad o a
empleos informales en América Latina y el Caribe (Grafico 1.5). Casi la mitad (47%) de los
trabajadores jovenes desempefian un empleo informal. La incidencia de la informalidad
es mucho mayor entre los jévenes de hogares pobres y vulnerables que entre los de clase
media. Adema3s el analisis de Argentina, Brasil, México y Paraguay indica que alrededor
del 60% de quienes trabajan en un empleo informal seguirdn ocupando un empleo
informal un afio después, mientras que menos del 30% se cambiardn a uno formal.
De manera similar, mas del 70% de quienes trabajan en un empleo formal seguirédn en
ese sector un ano después, y solo alrededor de 5% se cambiaran a un empleo informal.
Asi, comenzar en el sector informal y no en el formal puede llevar a resultados del
mercado laboral muy distintos. Esto hace pensar que en América Latina existe cierta
segmentacién del mercado laboral, que hace de la transicién de la escuela al trabajo una
etapa de particular importancia en la trayectoria futura de los jévenes.

Grafico 1.5. Transicién de los jovenes de la escuela al mercado laboral
en paises seleccionados de Ameérica Latina, 2005-2015
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Nota: Los resultados muestran las tasas anuales de transicién desde la escuela en el periodo estudiado: 2005-
2015. Las tasas de transicién se calculan como la relacién entre el nimero de personas que transitaron del estado
1 (la escuela) al estado 2 entre el momento 0 y el momento 1, y la poblacién total que se encontraba en el estado
1 en el momento O (es decir, en la escuela: solo en la escuela o en la escuela y en el trabajo). Las transiciones se
consideran de un afio a otro. Este analisis se centra en poblaciones urbanas debido a limitaciones de los datos.
Fuente: Tabulaciones de la OCDE y el Banco Mundial con informacién de la Base de Datos Laborales para América
Latina y el Caribe (LABLAC, por sus siglas en inglés [CEDLAS y Banco Mundial]).

StatLink sazm http://dx.doi.org/10.1787/888933419151

Uno de cada cinco jovenes de América Latina no tiene empleo, no estudia ni
recibe capacitaciéon, sumando en total casi 30 millones de jévenes en esta situacion.
Esto significa que no estan orientados hacia ninguno de los dos canales principales de
inclusién social y econémica: el sistema educativo o los mercados laborales. Los mayores
porcentajes de jévenes que no tienen empleo, no estudian, ni reciben capacitacién se
encuentran en Honduras, El Salvador, Guatemala y México, donde las tasas de este
fenémeno superan el 25%. El fenémeno de los jévenes que no tienen empleo, no estudian,
ni reciben capacitacién estd estrechamente asociado con el estrato socioeconémico:
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83% de las mujeres jévenes y 76% de los hombres jévenes que no tienen empleo, no
estudian, ni reciben capacitacién, proceden de hogares pobres o vulnerables. Esta
situacién contribuye a la persistencia de la desigualdad entre generaciones, impide que
las economias de la regién aprovechen el bono demografico e incluso puede asociarse
con conductas riesgosas como el crimen y la violencia (De Hoyos et al., 2016).

En América Latina, el fenémeno de los jévenes que no tienen empleo, no estudian,
ni reciben capacitacién afecta mas a las mujeres - el 76% de este grupo - que a los
hombres, aunque muchas de estas jévenes en realidad contribuyen a la economia con
trabajos no remunerados. Las tasas de jovenes que no tienen empleo, no estudian ni
reciben capacitacién alcanzan alrededor de 30% entre las mujeres, mucho més altas que
entre los hombres (11%).Sin embargo, algunos de quienes forman parte de este grupo, en
particular las jovenes mujeres que trabajan en hogares, son productivos y contribuyen
a la economia total. De hecho, 70% de las jévenes que no tienen empleo, no estudian,
ni reciben capacitacién se dedican al trabajo doméstico o al cuidado de personas sin
remuneracion, frente a 10% de los hombres.

Mas de dos tercios de los jévenes de ALC no estan suficientemente calificados,
sin educacién superior universitaria o técnica superior, lo que plantea un reto para la
transformacién estructural (Grafico 1.6). Muchos latinoamericanos jévenes dejan la
escuela demasiado pronto, como lo muestran las altas tasas de desercién escolar y los
bajos indices de finalizacién de ciclos de ensefianza de la regién. En consecuencia, 43
millones de latinoamericanos de entre 15 y 29 afos, o 31% de la poblacién de jévenes,
no han terminado la educacién secundaria y no estdn matriculados en la escuela. Aun
aquellos que terminan no siempre acceden a educacién de calidad y transitan a la edad
adulta con competencias que resultan muy inferiores de acuerdo a las evaluaciones
internacionales comparativas, como el Programa para la Evaluacién Internacional de
los Estudiantes de la OCDE, conocido como prueba PISA por sus siglas en inglés (OCDE,
2015a; OCDE/CAF/CEPAL, 2014).

Grafico 1.6. Jévenes por maximo nivel de educacién alcanzado,
América Latina, 2014
(porcentaje de jévenes 25-29 afios)
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Fuente: Tabulaciones de la OCDE y el Banco Mundial con datos de la SEDLAC (CEDLAS y Banco Mundial).

&

El nivel de competencias es bajo en la regién debido, entre otros motivos, a la
baja calidad de la educacién primaria y secundaria, y a deficiencias estructurales. Los
jovenes latinoamericanos tienen un desempeno deficiente en lectura, matematicas y
ciencias comparado con sus pares en paises de la OCDE. Mas de la mitad de los jovenes
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latinoamericanos matriculados en la escuela no adquieren el nivel de competencias
bésico en lectura, matemadticas y ciencias, segtn los resultados de PISA (OCDE, 2015a).
Menos de 1% de los estudiantes de ALC alcanzan los mayores niveles de competencias
en matematicas, lectura o ciencias (OCDE, 2016c). Esto constituye un obsticulo para
el desarrollo posterior de aptitudes mas especificas. Ademas, la pequena proporcién
de estudiantes con competencias mas desarrolladas puede dificultar la innovacién y el
emprendimiento. Esto plantea un reto importante para los paises de ALC que deberian
transitar a economias basadas en el conocimiento, donde los ciudadanos tienen que
innovar, adaptarse y aprovechar el potencial de un capital humano avanzado.

La region de ALC tiene la mayor brecha mundial entre las competencias disponibles
y las competencias que las economias y los negocios requieren. Alrededor de 50%
de las empresas formales de América Latina no encuentran la fuerza laboral dotada
de las competencias que necesitan, frente a 36% de las empresas en los paises de la
OCDE (Manpower Group, 2015). Se trata de un problema particularmente apremiante
en paises como Perd, Brasil y México (Grafico 1.7). En consecuencia, un tercio de los
empleadores tienen que emplear personal calificado del extranjero para suplir la escasez
de competencias, y las empresas tardan mas que en cualquier otra regién para ocupar las
vacantes (Aedo y Walker, 2012). En cuanto a la situacién por sectores, el de automoéviles y
el de maquinaria muestran la mas aguda escasez de personal calificado, lo que subraya
el reto de diversificarse hacia las actividades que se consideran mas beneficiosas para
el desarrollo y el mejoramiento industrial (OCDE/CAF/CEPAL, 2014; Melguizo y Perea,
2016).

Grafico 1.7. Empresas que revelan dificultades para contratar, América Latina,
China y paises de la OCDE, 2014
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Nota: El promedio de ALC incluye a Argentina, Brasil, Colombia, Costa Rica, Guatemala, México y Peru. El de
la OCDE incluye a Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canada, Eslovaquia, Eslovenia, Espana, los Estados
Unidos, Finlandia, Francia, Grecia, Hungria, Irlanda, Israel, Italia, Nueva Zelanda, los Paises Bajos, Polonia, el
Reino Unido, la Republica Checa, Suecia, Suiza y Turquia. El promedio mundial incluye a los 42 paises evaluados
en la encuesta 2015 de escasez de talento de Manpower.

Fuente: Manpower Talent Shortage Survey (2015).

StatLink si=r http://dx.doi.org/10.1787/888933419575
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Invertir en competencias puede mejorar la transicién de los jévenes de la escuela al trabajo

La educacién y las competencias son factores decisivos para apoyar la transicién de
los jovenes de la escuela al trabajo y el desarrollo incluyente. La educacién es fundamental
para elevar la débil productividad actual de ALC y encontrar nuevos mecanismos a fin de
fomentar el crecimiento a largo plazo, reducir la pobreza, eliminar las desigualdades y
construir estabilidad y cohesién social. De hecho, la educacién y las competencias son
ambitos de inversidén que pueden mejorar la productividad y la inclusién a la vez, y reforzar
las sinergias entre una y otra (OCDE, 2016a; OCDE, 2016d; OCDE/CAF/CEPAL, 2014).

El acceso a la educacién superior en América Latina se ha ampliado en la tltima
década, pero aun es inferior a los niveles de la OCDE. Entre 2004 y 2014 la matriculacién
en instituciones de educacién superior aumenté de 29% a 44% de la poblacién de entre 15
y 64 afios de edad. Sin embargo, la culminacién de este ciclo de ensefianza sigue siendo
un problema importante en ALC, y el potencial de la educacién superior permanece
sin explotar. Mientras que el 41% de la poblacién de entre 15 y 64 anos inici6é estudios
superiores, solo 14%, en promedio, lo terminaron. Este porcentaje es especialmente
bajo comparado con los paises de la OCDE, donde 39% de los jévenes se gradian de la
educacién superior.

La educacién técnica y vocacional en ALC rara vez instruye a los jévenes en
competencias técnicas, profesionales y administrativas de mediano y alto nivel. Los
institutos nacionales de educacién técnica y vocacional se han expandido y han ido
mejorando su vinculo con el sector privado. A su vez, los programas de capacitacién
desempeinian un importante papel en la ensefianza de competencias técnicas a jovenes
que dejaron la escuela secundaria y a otros grupos desfavorecidos, pero estos, con pocas
excepciones, son de extensién limitada. El gasto publico en programas de capacitacién
laboral en ALC varia de 0.02% del PIB en Pert a mas de 0.30% en Colombia y Costa Rica,
comparado con un promedio de 0.14% en la OCDE. En los niveles medio y superior,
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, México y Pert han logrado avances
considerables en cobertura, calidad e idoneidad de los programas para responder a las
necesidades del sector privado. Sin embargo, la calidad de las escuelas técnicas que
los proveen es heterogénea. Las escuelas de buena calidad que gozan de prestigio y
generan rendimientos a estudiantes y empleadores coexisten con las de mala calidad.
Las primeras representan una fuente importante de innovacién y experimentacién en
el disefio de una educacién técnica que beneficia al sector en conjunto. Sin embargo, en
algunos paises su nimero es insuficiente para impulsar un cambio cualitativo.

La poca pertinencia de la educacién es otro reto decisivo en la regién: pocos
estudiantes de educacién superior se dedican a las ciencias, tecnologias, ingenierias
y matemadticas (STEM por sus siglas en inglés), disciplinas asociadas con mayores
retribuciones. En promedio, 39% de los estudiantes de educacién superior en ALC se
dedican a las ciencias sociales, la administracion y el derecho. La regién esta rezagada
en STEM, principalmente en ciencias, con tasas de matriculacién que van de 2% a 7%,
en comparacién con un promedio de 10% en los paises de la OCDE, y de 13% y 18% en
economias potentes en las dreas de investigaciéon e innovaciéon como Alemania, Francia,
Irlanda, el Reino Unido y también la Republica Popular de China. Ello a pesar de que
dentro de ALC, los graduados de STEM reciben mayores retribuciones que el resto en
Uruguay, Perd y Panamad. En Perd, por ejemplo, los egresados de STEM ganan 20% mas,
en promedio, que otros titulados de educacién superior, y en Uruguay, 10% mas (Cerutti,
Crivellaro y De Sousa, en preparacion). La diferencia se debe a que el mercado laboral
quizd valore ciertos conjuntos de competencias mas que otros, como los necesarios para
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actividades de mayor productividad. El cambio tecnolégico basado en las competencias
favorece a los trabajadores mas calificados. Dado el creciente papel de la tecnologia y
la digitalizacién en impulsar la demanda en el mercado de competencias, los titulos de
STEM podrian resultar de particular relevancia para las economias de ALC.

La falta de competencias entre los jévenes hallevado a los paises a disefiar programas
para mejorar las aptitudes de quienes dejan la escuela o enfrentan problemas para
integrarse al mercado laboral y la vida adulta. Estos programas, que se expandieron
por ALC en las ultimas décadas, aportan nuevas soluciones a un problema antiguo pero
creciente: la exclusién econémica y social de los jovenes. Aunque ofrecen a los jévenes
desfavorecidos capacitacién laboral y servicios para encontrar més y mejores empleos,
no son suficientes para satisfacer la gran poblacién de quienes dejaron la escuela
secundaria en la mayoria de los paises. Aun asi, las politicas de formacién y capacitacién
continuas y los planes de inclusién productiva tanto para jovenes como para el resto
de la poblacién pueden recomenzar donde terminaron esos programas pequeinos, pero
eficaces, y aportar soluciones mas duraderas.

Los programas para mejorar las competencias delos jévenes que combinan ensefianza
en las aulas, capacitacion en el trabajo y servicios de busqueda de empleo ayudan a
los jovenes latinoamericanos en su transito al empleo. Las iniciativas de capacitacién
laboral para los jévenes de la regién, como Jévenes con Mds y Mejor Trabajo en Argentina,
ProJovem en Brasil, Jovenes en Acciéon en Colombia y Projoven en Perd, demuestran que
las intervenciones integrales tienen resultados satisfactorios en la empleabilidad de los
jovenes, sus salarios y especialmente la calidad del empleo (Kluve, et al, en preparacion;
OIT, 2016) (Cuadro 1.1). Asimismo, la interaccién entre los servicios ofrecidos y los
mecanismos de implementacién de los programas son importantes para su eficacia.

Los programas de capacitacién laboral que responden a las necesidades del mercado,
con participacién del sector privado en su elaboracién y aplicacién, facilitan el acceso
de los jovenes a empleos de calidad y a mejores sueldos. Las evaluaciones de impacto
de las primeras experiencias de los programas integrales en América Latina muestran
que coordinar el contenido de los cursos con el sector privado y dar un estipendio a
los participantes son fundamentales para que el programa dé resultados positivos.
Aunque las competencias basicas son importantes, se debe capacitar a las personas
para que puedan participar en economias basadas en conocimientos y competencias. La
educacién general, asi como la técnica y vocacional, deben ampliar sus vinculos con el
sector productivo de la regién para fortalecer los sistemas de capacitacién en el empleo,
que deben ser una piedra angular de la educacién y la capacitacién laboral durante toda
la vida.

Mejorar el capital humano impulsando la educacién formal, los programas de
capacitacioén laboral y el “aprender haciendo” es fundamental, y debe acompafiarse de
un cambio institucional y de una transformacién de las estructuras productivas que
permita maximizar los beneficios de la tecnologia sobre la productividad. Traducir el
cambio tecnoldgico en incrementos de productividad requerird un conjunto de cambios
institucionales al nivel de las empresas, para aumentar la flexibilidad, en particular con
relacién a las condiciones de trabajo, la construccién de redes y la capacitacién de la
fuerza laboral en multiples competencias.

Promover oportunidades de emprendimiento también puede mejorar la transicién de los
jovenes de la escuela al trabajo

El emprendimiento de los jévenes es un vehiculo para mejorar la empleabilidad y
la movilidad social en ALC. A través del emprendimiento, los j6venes pueden aumentar
su capacidad de integracién a los mercados laborales, acumular competencias y mejorar
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su propio bienestar y el de la sociedad. Al mismo tiempo, fomentar el emprendimiento
es fundamental para la innovacién, que puede servir como motor para la necesaria
transformacién productiva y contribuir a superar la trampa del ingreso medio.

Cuadro 1.1. Componentes y resultados de los programas de capacitacién laboral de los
jovenes en América Latina y el Caribe

Empleabilidad Formalidad Salarios
Servicios de intermediacidn laboral
Informacién/asesoramiento [ )
Apoyo para la basqueda de empleo o ()
Insercion laboral o [ [
8 Obras piiblicas
§ Formacion para desempleados
é- Formacion en el aula
S Escuela + experiencia laboral o [
Formacion en el puesto de trabajo o
Para el autoempleo o o [
Formacion de competencias o o [
Formacidn para trabajadores activos
Prestacion de servicios
Formacion dual e intermediacion laboral o o [
Formacion dual
Opcion formacién tnica %Y % Y
Basados en la demanda [ ) [ ) [ ]
Basados en la oferta y la demanda [ ) [ ) [ ]
é Basados en la oferta Y % Y
-2 |Estipendio para participantes
E Transporte/comida/seguro médico o ([ ] [ )
= Prestacion complementaria [ J [ )
Formacidn financiada piiblicamente o [ ) [ ]
Provision de cursos de formacién
Publicos [ ] [ ] [ ]
Privados o () ()
Précticas organizadas por el proveedor de formacion [ ) [ )

Nota: @Efectivo, @ Neutral dado resultados mixtos, ZNo efectivo. Basada en el cuadro 4.8.
Fuente: OCDE/CEPAL/CAF, con base en evaluaciones de programas de competencias (cuadro 4.6).

Las aptitudes y percepciones de los emprendedores de ALC son similares a las
de los paises miembros de la OCDE. Cualidades como el pensamiento creativo, las
competencias gerenciales, la capacidad de establecer objetivos orientados a metas
concretas, y cierto grado de tolerancia al riesgo, estdn presentes en los joévenes
emprendedores latinoamericanos asi como en los de economias mas desarrolladas
(CAF, 2013). La actividad empresarial es muy estimada tanto en ALC como en los paises
miembros de la OCDE: casi siete de cada diez jovenes creen que los emprendedores que
triunfan adquieren un alto estatus social en su pais (GEM, 2016).

La actividad empresarial de los jévenes en ALC se caracteriza por la coexistencia de
pocos emprendedores de alto crecimiento y muchos emprendedores de subsistencia. A pesar
de tener motivaciones y actitudes parecidas hacia el emprendimiento en ALC y en los
paises de la OCDE, la iniciativa empresarial de los jévenes en ALC estd intimamente
asociada con la estructura de los mercados laborales y el tejido empresarial en la regién.
Los joévenes emprendedores latinoamericanos tienden a ser trabajadores por cuenta
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propia, de estrato socioeconémico mds desfavorecido, y con bajos niveles de educacién.
De hecho, la proporciéon de emprendedores de subsistencia entre los trabajadores
jovenes de América Latina es grande. La prevalencia de trabajadores por cuenta propia
entre los jévenes (16%) es casi tres veces mayor que en la OCDE (6%); solo 13% de los
emprendedores jévenes de la regién tienen educacién superior, en comparacién con 33%
en las economias de la OCDE. Més aun, la motivacién de la iniciativa empresarial en la
regién no es la misma: la proporcién de jovenes que inician un negocio por necesidad
(p. €j., porque no hay mejores opciones laborales) es, en promedio, mayor (26%) que en
los paises de la OCDE (16%), con diferencias considerables entre unos paises y otros
(Gréafico 1.8).

Grafico 1.8. Motivacién para el emprendimiento en paises de América Latina
y el Caribe, y de la OCDE , 2015
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Nota: El promedio de ALC incluye a Argentina, Brasil, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, México,
Panamd, Pertd y Uruguay.

Fuente: OCDE/CEPAL/CAF, con informacién de la base de datos Global Entrepreneurship Monitor 2015.
StatLink == http://dx.doi.org/10.1787/888933419640

Los ecosistemas de actividad empresarial para emprendedores de alto crecimiento
se desarrollan con rapidez en América Latina, pero ain son incipientes. El gasto publico
en programas de emprendimiento en la regién todavia es escaso (0.04% del PIB), atn si se
compara solo con el gasto en incentivos para start-ups y creaciéon de empleos en paises de
la OCDE (0.07% del PIB). A pesar de la ralentizacién econémica de la regién, el panorama
para las start-ups es alentador (OCDE, 2016a). Muchos paises de la regién han consolidado
su apoyo institucional a estas nuevas empresas, y han entrado en escena nuevos actores.
Junto con los gobiernos nacionales y la academia, el papel de los gobiernos locales y las
ciudades en el fomento de los ecosistemas de emprendimiento es notable, como lo muestra
Ruta N en Medellin (Colombia), y los programas regionales de Start-Up Chile en Valparaiso y
Concepcién. Ademas, la participacién del sector privado va en aumento, no sélo desde la
perspectiva del financiamiento y la inversién, sino mediante nuevos actores que fomentan la
propagacién de actividades innovadoras de emprendimiento. Las asociaciones comerciales
han adoptado nuevas formas de colaboracién e intercambio para apoyar nuevas empresas.
La Asociacién de Start-ups de Campinas, en Brasil, varios parques de emprendimiento en Colombia
o el Centro Iberoamericano de Emprendimiento e Innovacién, en Costa Rica, son buenos ejemplos.
Las practicas de negocios compartidos e innovacién abierta para empresas grandes también
se han vuelto cada vez mds comunes en la regién.

Los obstaculos a la iniciativa emprendedora en ALC son, en promedio, mayores
que en otras economias emergentes y en la OCDE, pese a los avances recientes. Tanto
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los emprendedores jovenes de subsistencia como los de alto crecimiento enfrentan
retos para acceder a instrumentos de financiamiento, generar capacidades, crear redes
empresariales y una cultura de emprendimiento, acceder a nuevos mercados y superar
los obstaculos regulatorios, en mayor medida que los emprendedores adultos. Los paises
de ALC han intentado afrontar estos retos y adaptar sus politicas a las necesidades de los
emprendedores jévenes.

Los emprendedores de alto crecimiento tienen acceso a instrumentos de
financiamiento en las etapas iniciales, pero estos instrumentos desaparecen a medida
que los negocios crecen, lo que afecta criticamente a su capacidad de madurar. El acceso
al financiamiento sigue siendo una restriccién critica para que los emprendedores
jovenes de América Latina puedan hacer crecer sus negocios, tal como ocurre en la OCDE.
Aunque el crédito y el capital inicial y de primeras etapas siguen siendo importantes
fuentes de financiamiento, hoy se dispone de un espectro mas amplio de instrumentos
que se ajustan a las diversas necesidades de los emprendedores de la regién. Entre ellos
estan el financiamiento basado en activos (es decir, factoraje), aportes alternativos
como el microfinanciamiento colectivo (crowdfunding), instrumentos hibridos y el
financiamiento por acciones. En el caso de los negocios nuevos en América Latina, el
apoyo financiero se moviliza con rapidez en las primeras etapas (como ocurre con el
Servicio de Cooperacién Técnica —Sercotec— en Chile y Red Emprender en Uruguay). Ademas
de los instrumentos, los programas de emprendimiento juvenil con un componente de
educacién financiera han demostrado su eficacia. A medida que los negocios crecen,
desaparecen los instrumentos de apoyo, lo que afecta a la capacidad de maduracién de
estos emprendimientos.

Grafico 1.9. Obstaculos a la iniciativa empresarial en economias
de América Latina y de la OCDE

(escala del 0 al 6: grado de restrictividad de menor a mayor, hacia 2013)
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Nota: Informacién preliminar del Estado Plurinacional de Bolivia (en adelante, “Bolivia”), Ecuador, Guatemala,
Panama, Paraguay y Republica Bolivariana de Venezuela (en adelante, “Venezuela”). Elindicador refleja el estado
de la legislacién de todos los paises en 2013, con excepcién de Uruguay (2014), Bolivia, Ecuador, Guatemala,
Panamd, Paraguay y Venezuela (2015).

Fuentes: OECD-WBG Product Market Regulation Database para todos los paises menos Brasil, Chile y México;
OECD Product Market Regulation Database.
StatLink a=m http://dx.doi.org/10.1787/888933419687

La integraciéon de los emprendedores jovenes de América Latina a cadenas
globales de valor aun es limitada, y las cargas administrativas constituyen obstaculos
adicionales. Los jévenes emprendedores latinoamericanos estan menos integrados a
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las redes de produccién mundiales que sus equivalentes de la OCDE. La proporcién de
emprendedores jévenes de la regién que reportan por lo menos una cuarta parte de
sus utilidades provenientes de clientes internacionales (10%) equivale a la mitad del
promedio de la OCDE (21%).Por otra parte, las cargas administrativas de los negocios
nuevos (p. €j., el nimero de tramites a realizar y dependencias a las que acudir para
registrar una empresa) son un 42% mayor que en el pais medio de la OCDE (Gréfico 1.9).
De hecho, el avance de las reformas estructurales en este frente puede tener un efecto
considerable en el desempeno econémico: una mejora de 10% en el indice de obstaculos
a la iniciativa empresarial podria representar un crecimiento de la productividad de
0.3% (OCDE, 2015b). Paises como Chile y México han logrado avances considerables
simplificando los tramites para abrir negocios con la Ley de empresas en un dia. De
manera similar, en la mayoria de los paises hay margen para incrementar el acceso de
los emprendedores jévenes a los instrumentos disponibles. Los obstaculos internos para
ofrecer estos instrumentos (p. €j., limites al capital semilla y a las subvenciones debido
a la mayor tasa de impago de préstamos entre los negocios nuevos) podrian cambiarse.

Los programas de emprendimiento que ofrecen a los jévenes capacitacién en direccién
y administracién de empresas, asi como servicios de asesoramiento y orientacién, son
los que muestran mejores resultados en ALC. Las evaluaciones de impacto existentes
también muestran que los mecanismos de apoyo financiero tienen una eficacia mads
limitada (Cuadro 1.2). Por otra parte, los programas financiados publicamente en la
region resultan eficaces, sin que sus resultados dependan de que la prestacién de los
servicios sea publica o privada. Un enfoque integral de apoyo al emprendimiento que
comprenda capacitacién, financiamiento y asesoramiento tiene resultados mas eficaces.
Fortalecer estos componentes y darles suficiente flexibilidad durante la aplicacién puede
mejorar considerablemente la eficacia de los programas y tener beneficios a largo plazo.

Cuadro 1.2. Componentes y resultados de los programas de emprendimiento juvenil en

36

América Latina y el Caribe

Resultados principales Resultados secundarios

Creacion Bienestar | Desigualdad
de empresa | psicosocial territorial

Autoempleo Formalizacion Ingresos

Capacitacion empresarial
Técnico y vocacional o (]
Capacitacion para la gestién empresarial [ ) [ )
Capacitacion financiera

Financiamiento
Crédito para empresas o préstamos al consumidor
Subvenciones en especie y en efectivo
Acceso a productos financieros [ ]

Asesoramiento
Tutoria empresarial [ )
Apoyo psicosocial
Arreglos para asesoramiento y consultoria in situ

Otros
Apoyo a la bisqueda de empleo [ )
Escuela+experiencia profesional
Para el autoempleo

oN

Componentes

Basado en la demanda

Basado en la oferta [ J
[ )

Financiado piblicamente

Provisidn de servicios
Publica [ )
Privada

Mecanismos

Nota: @Efectivo, @ Neutral dado resultados mixtos, ZNo efectivo.
Fuente: OCDE/CEPAL/CATF, con base en evaluaciones de programas de emprendimiento (cuadro 5.A2.3).
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Invertir en competencias y emprendimiento también significa comprender las tendencias
actuales y futuras en estos dmbitos y dar oportunidades a los jévenes para ser participes de los
cambios sociales, politicos y econémicos del futuro.

Los cambios tecnolégicos y demograficos, junto con la globalizacién, han puesto
en marcha grandes transformaciones politicas y sociales que repercuten en el mundo
laboral, las ciudades en que los jovenes vivirdn y la manera en que los jévenes
latinoamericanos participan en la politica. La penetracién creciente de las tecnologias
de la informacién y la comunicacién, la inteligencia artificial, el big data, el poder cada
vez mayor de la informatica o el Internet de las cosas estan transformando el estilo de vida
de los jovenes.

Cuando sean adultos, los jovenes de la regién de ALC enfrentardn un mundo
laboral diferente al de hoy, pues el empleo se ird desplazando de la manufactura y
la construccién hacia servicios como el comercio, la compraventa al por mayor, y la
informacién y las comunicaciones (FEM, 2016). El cambio tecnolégico, principal motor de
estas tendencias, ha creado una ola de transformaciones consideradas por muchos como
“la cuarta revolucién industrial”. Las repercusiones del cambio tecnoldgico en la creacién
y destruccién neta de empleos son muy inciertas. Alrededor de 9% de los empleos en la
OCDE podrian automatizarse (Arntz et al., 2016). En América Latina, menos de 2% de los
empleos (3.4 millones) podrian perderse antes de 2030, pero con un viraje considerable
desde los sectores tradicionales, como las manufacturas y la construccién, a los servicios
innovadores (FEM, 2016). América Latina debe estar preparada para este cambio. En
una regién con grandes desigualdades y una abundancia relativa de competencias de
nivel medio (més susceptibles de automatizacién), la destruccién de empleos podria ser
grande, y las desigualdades quiza se amplien. Para que los jévenes puedan beneficiarse
de las oportunidades de la economia digital serd esencial que se disponga de un
acceso creciente a redes de banda ancha en la regién. Esto implica elaborar estrategias
digitales a nivel nacional, aumentar la distribucién de la infraestructura y fortalecer la
accesibilidad y asequibilidad de los servicios de banda ancha (OCDE/BID, 2016).

Es probable que surjan nuevos empleos que incluyan tareas complejas que requieran
competencias genuinamente humanas; de ahi que las politicas de capacitacién laboral
deban anticiparse y adaptarse a las nuevas demandas. A medida que la distribucién
de tareas entre personas y maquinas evolucione (y los humanos realicen tareas que
les son mas propias y exclusivas), las empresas necesitaran trabajadores capacitados
para trabajar con nueva informacién y resolver problemas no estructurados. Las
competencias cognitivas generales, en sistemas y en solucién de problemas complejos
seran mas valiosas a medida que disminuya la importancia relativa de las tareas
manuales y cognitivas rutinarias. El impacto futuro de esta evolucién sobre el empleo
vendrd determinado por las caracteristicas especificas de los paises y regiones y por la
capacidad de elaborar y aplicar politicas de educacién y competencias para adaptarse
al cambio. Las politicas para dotar a los jévenes de competencias fundacionales y
genéricas para favorecer la movilidad laboral y la adaptabilidad al cambio, asi como los
mecanismos para anticiparse a la demanda de competencias, seran elementos decisivos
para sacar el mayor provecho de las oportunidades que estan emergiendo.

Los jovenes tienen el potencial y las posibilidades tecnolégicas para promover
ciudades mas inteligentes y sostenibles en la regién. En 2050 los jévenes de ALC viviran
en una regiéon donde nueve de cada diez habitantes serdn poblacién urbana (ONU,
2014). Los jovenes representan una oportunidad Unica, ya que estdn mas conectados y
capacitados para el uso de la tecnologia que ninguna otra generacién anterior; continuar
fortaleciendo las competencias y el conocimiento tecnolégico de los jévenes, al tiempo
que se fomenta su capacidad de innovacién, contribuird a desarrollar ciudades mas
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eficientes e inteligentes. Asimismo, los jovenes pueden desempenar un papel decisivo
en la transformacién de las ciudades para que sigan un desarrollo verde hacia entornos
de vida mas sostenibles e incluyentes. En varias ciudades de América Latina estan
apareciendo algunas iniciativas en esta direccién, en especial mediante el uso de nuevas
tecnologias (p. €j., la geolocalizacién o aplicaciones de telefonia mévil). Entre estas se
incluyen aplicaciones para mejorar la infraestructura de transporte en Ecuador y Pert
mediante andlisis de viabilidad y cdlculos de la demanda, aumentar la seguridad de los
ciudadanos en México, optimizar las adquisiciones publicas en Colombia y fomentar el
turismo sostenible en Chile.

Los jévenes también usan las nuevas tecnologias para expresar y organizar sus
demandas y movilizaciones sociales. La incapacidad de las instituciones politicas
actuales de responder satisfactoriamente a las demandas sociales ha promovido
un mayor numero de movilizaciones sociales y una pérdida de confianza ciudadana
(Bianchi, 2016). En 2014, solo un 36% de los jévenes latinoamericanos expresaron
confianza en la transparencia de los resultados electorales. Esta proporciéon es menor
que la de los adultos (39%) y mucho menor que el promedio de la OCDE (62%) (Grafico
1.10). Por otra parte, la madurez y la consolidacién de la sociedad civil en América
Latina también han impulsado la movilizacién social. Los movimientos de protesta en
aflos recientes nacieron y se propagaron a través de las redes sociales, y ayudaron a
que se unieran fuerzas para luchar contra la desigualdad y la violencia urbana, o para
defender los derechos de género, entre otros. Estas plataformas sirven como alternativas
a la politica tradicional y atraen a muchos jévenes que han perdido la confianza en las
actuales instituciones politicas.

Grafico 1.10. Jévenes y adultos que expresan confianza en las elecciones en
América Latina y en la OCDE, 2014
(porcentaje)
I Jovenes (15-29) [ Adultos (30-64)
D/D

90
80
70
60
50
40
30
20
10

Fuente: OCDE/CEPAL/CATF, con base en Gallup World Monitor, 2015.
StatLink sazm http://dx.doi.org/10.1787/888933418778
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Las competencias y el emprendimiento pueden empoderar a los jéuenes como actores sociales,
politicos y econémicos

Las politicas de competencias y emprendimiento deben ser sélidas y flexibles para
aprovechar las tendencias futuras de manera proactiva. Las politicas deben equipar a los
jovenes con herramientas a la medida de sus necesidades para participar y transformar
los entornos cambiantes en que viven. Las repercusiones que las transformaciones
actuales tendran sobre los empleos, las ciudades y las politicas dependerdn en gran
parte de la estructura econémica de los paises, de la oferta disponible de competencias,
del marco institucional, y de la capacidad de aplicar politicas que se adapten al cambio.

La inversién en competencias y emprendimiento debe realizarse dentro de un
marco fiscal creible. La actual desaceleracién econdmica y los estimulos econémicos
de afios anteriores han debilitado la situacién fiscal de casi todas las economias
latinoamericanas. En este complicado escenario, las economias de la regiéon deben
reconstruir el espacio fiscal sin dejar de proteger las inversiones estratégicas que
podrian promover el crecimiento tanto a largo plazo (incluido un impulso al capital
fisico, humano y tecnolégico) como a corto plazo. Las economias con escasos ingresos
tributarios deben emprender reformas fiscales estructurales para aumentarlos. Las que
tienen grandes niveles de deuda e impuestos deben modificar la asignacién del gasto
hacia la inversién publica y las competencias. Y las economias con escaso nivel de deuda
deben acudir a los mercados en busca de financiamiento.

Mejorar las competencias de los jovenes latinoamericanos implica fortalecer la
cobertura y la calidad del sistema educativo y promover politicas de mejora continua e
integral de competencias. Se espera que las reformas mas amplias del sistema educativo
aumenten el acceso a la educacién primaria, secundaria y superior, y mejoren su calidad
y pertinencia. Mientras lo hacen, otras politicas alternativas de capital humano como
los programas de capacitacién laboral e inclusién productiva deben dar apoyo a la
generacién actual de jévenes poco calificados y ofrecer a los adultos del futuro opciones
de capacitacién laboral. Los planes de estudios del sistema educativo y los programas de
capacitacién laboral deben dotar a los jévenes de competencias técnicas para la inclusién
productiva y competencias basicas o fundacionales, que son decisivas durante toda la
vida paraimpulsarlamovilidad y adaptabilidad alas cambiantes condiciones externas. Se
trata de competencias decisivas que sientan una base para que los individuos adquieran
conocimientos nuevos y se adapten a nuevas tareas. Por otra parte, tanto la educacién
tradicional como la técnica y vocacional (incluidos los programas de formacién de
competencias para jovenes que dejaron la escuela secundaria) deben responder mejor
a las necesidades del mercado y ofrecer canales mdas amplios para la participacién del
sector empresarial en el desarrollo del contenido de los planes de estudios. Los esfuerzos
para fortalecer las competencias demandadas hoy y en el futuro tienen que optimizarse
y coordinarse con el sector privado.

Combinar la enseflanza en las aulas con la capacitacién laboral practica y con otras
politicas activas del mercado laboral que proporcionan formacién, ayuda a preparar
mejor a los estudiantes para el mundo del trabajo. La educacién dual tanto en habilidades
interpersonales como competencias técnicas es fundamental, no solo en el ambito de
la educacién y formacién técnica y vocacional, tanto en enseflanza secundaria como
en la superior, sino también en la educacién académica, para ofrecer a los estudiantes
mejores perspectivas de empleo.

Los paises necesitan mecanismos eficientes de recogida de informacién acerca de las
competencias de las personas y las demandadas por el sector productivo, para elaborar
estrategias nacionales de mejoramiento de competencias. Esta informacién los ayudaria
a identificar las brechas de competencias, y planear cudles se necesitaran en el futuro
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para aumentar la productividad y la competitividad. La falta de datos comparables a nivel
nacional obstaculiza la capacidad de los gobiernos para elaborar soluciones de politicas
publicas que atiendan el actual desajuste entre oferta y demanda de competencias.

Los paises de América Latina y el Caribe necesitan ademds ir mas alla y definir
estrategias a largo plazo para identificar y promover nuevos dmbitos de conocimiento,
como por ejemplo los ligados al desarrollo de la economia digital. Para ello, es esencial
fomentar las asociaciones publico-privadas que permitan identificar las &areas de
conocimiento emergentes, asi como las capacidades que seran necesarias en el futuro.

Es necesario adoptar un enfoque de las politicas de emprendimiento que incluya
instrumentos diversos, para apoyar al mismo tiempo el aumento de la productividad
y la equidad. El apoyo al emprendimiento debe ser amplio y multidimensional. Para
ello hay que ir mas alla del microcrédito, y ayudar a los emprendedores a superar las
diferentes barreras que enfrentan. Esto incluye adoptar instrumentos de financiamiento
hechos a la medida de las necesidades de los emprendedores jévenes, con requisitos mas
flexibles de historial crediticio, garantias y riesgos. Las instituciones financieras publicas
pueden intervenir flexibilizando los instrumentos financieros para los jévenes, tanto
por medio del crédito como de nuevos instrumentos. En el caso de las nuevas empresas
en América Latina, los inversionistas dngeles y el capital de riesgo son todavia nacientes,
y las politicas publicas pueden conceder a los inversionistas mayores incentivos para
participar en etapas posteriores del desarrollo de las empresas.

Reducir los obstaculos regulatorios y fortalecer los vinculos entre los emprendedores
jovenes y las redes de negocios puede ayudar a la iniciativa empresarial de alto
crecimiento. El acceso a redes empresariales y el rendimiento de las empresas estan
intimamenterelacionados.Reducenlasasimetriasdeinformaciénybrindanlaposibilidad
de acceso a nuevos mercados, ademas de poner a los emprendedores jévenes en contacto
con otros mas experimentados. Reforzar los programas de mentoria y asesoramiento,
como muestran las recientes evaluaciones, puede resultar eficaz. Adaptar las iniciativas
emergentes que ponen en contacto a los emprendedores con redes empresariales
internacionales también puede generar sinergias en las comunidades de emprendedores
jovenes. Las asociaciones regionales de emprendedores y las plataformas regionales de
financiamiento pueden ayudar a los emprendedores jévenes a integrarse a redes de
produccién mundiales.

Fortalecer los programas que promueven la capacitacion en administracién
empresarial ayuda a los emprendedores jovenes a adquirir las competencias necesarias
para desarrollar empresas de alto crecimiento. Los programas de emprendimiento que
combinan la capacitacién, el financiamiento y el asesoramiento producen mejores
resultados. Incorporar una perspectiva juvenil a las iniciativas empresariales de la
regién garantizard que estos instrumentos se elaboren a la medida de este segmento de
la poblacién.

Es fundamental integrar una perspectiva de género a todas las politicas para los
jovenes. Las politicas pueden ayudar a igualar las oportunidades entre hombres y
mujeres (jévenes) de alcanzar plenamente su potencial. Las becas que ayudan a las
jovenes a no dejar la escuela y dan incentivos a estudiar en campos académicos con
mayores retribuciones en el mercado laboral, como las ciencias, tecnologias, ingenierias
y matematicas (STEM), son decisivas. Los servicios de guarderia infantil asequibles y
de buena calidad, la ayuda financiera y los métodos de ensefianza sin discriminacién
de género pueden ayudar a las jévenes que no tienen trabajo, no estudian, ni reciben
capacitacién,ensutransitoalaeducaciénsuperioryalempleo. Mejorarelemprendimiento
de las jévenes implica ofrecerles apoyo financiero cuando les falta experiencia o
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garantias, y expandir el apoyo empresarial a sectores en los que las mujeres estan mas
concentradas y tienen menores tasas de supervivencia (p. ej., manufacturas).

Los paises de ALC debe hacer uso sistematico de las evaluaciones de los programas
de capacitacién y emprendimiento de los jévenes para identificar los componentes mas
eficaces. Aun con los avances realizados, pocos programas se evalian apropiadamente.
Las evaluaciones deben incorporarse desde la fase de elaboracién del programa para
que sean eficaces. Mds aun, las actuales evaluaciones de programas de emprendimiento
no evaltan ni su impacto social ni su rendimiento en cuanto a supervivencia de los
negocios o su alcance internacional. Adoptar evaluaciones sistematicas de resultados
por grupo, en particular relacionadas con el género y el origen étnico, también es
importante. Las evaluaciones no solo deben examinar la eficiencia y la rentabilidad de
los programas, sino considerar las pérdidas por la asignacién ineficiente de recursos
(p. €j., apoyar a un empresario que habria tenido el mismo desempeiio sin apoyo) y los
efectos de desplazamiento (p. ej., cuando apoyar a un emprendedor lleva a otro a la
quiebra). En suma, las evaluaciones han de ser un elemento central que acompafie a los
programas, para mejorar su eficacia y asi incrementar su impacto sobre la productividad
y la equidad.
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Capitulo 2

Perspectivas macroeconémicas
para Ameérica Latina y el Caribe

América Latina debe volver a una senda de crecimiento econémico
sélido e inclusivo. La prolongada desaceleracién econémica de la
regién confirma que el crecimiento potencial es mas débil de lo
previsto. Esta evolucién pondra a prueba la fortaleza del progreso
socioeconémico logrado durante la pasada década, especialmente
en lo que se refiere a la notable reduccién de los niveles de pobreza
y la emergencia de una clase media. El presente capitulo analiza
las perspectivas de crecimiento de América Latina en un entorno
internacional mas exigente y explora sus consecuencias sobre los
mercados laborales y los indicadores socioeconémicos clave de la
regién, tales como pobreza y desigualdad. Ademds, analiza las
opciones de politica econdémica enfocandose sobre la inversién en
infraestructuras y competencias para estimular el crecimiento
inclusivo dentro de un marco fiscal creible y sostenible.
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Introduccién

Los vientos favorables que impulsaron el crecimiento econémico de América Latina
y el Caribe (ALC) han desaparecido. El crecimiento de la demanda global es lento, el
financiamiento es cada vez mas caro y volatil, el comercio se ha ralentizado de forma
importante desde 2007 y los precios de las materias primas estdn muy por debajo de los
altos niveles alcanzados durante la década pasada. No se espera que estas tendencias se
reviertan préoximamente, ya que se no se prevé un repunte significativo del crecimiento
global en el corto plazo.

Después de cinco afios de desaceleracién econémica, en 2015 la actividad en la regién
entro en terreno negativo. Se prevé que el producto se contraiga de nuevo en 2016 (entre
-0.5% y -1% segun diferentes proyecciones) con una modesta recuperacién prevista
para 2017. La fuerte contracciéon econémica esperada en Brasil y Venezuela, paises que
representan casi el 45% del producto interior bruto (PIB) de ALC, explica en gran medida
el resultado agregado de la regién.

Existe un claro contraste entre la posicién ciclica de los paises de América Latina
("Américas Latinas" como se las denominé en ediciones anteriores del informe Perspectivas
Econdémicas de América Latina), pero las diferencias son menores en el largo plazo. Las
proyecciones econdmicas en el corto plazo muestran un panorama mas complicado para
los exportadores netos de materias primas en América del Sur, en concreto para aquellos
con marcos politicos mdas débiles, que para México, Centroamérica y el Caribe. Sin
embargo, el grueso de la evidencia apunta hacia el deterioro del crecimiento potencial
en la mayoria de paises de ALC (OCDE/CAF/CEPAL, 2015; Aravena, Lépez y Pineda, 2016;
FMI, 2016; Recuadro 2.3).

La debilidad econémica estd comenzando a tener un impacto en los mercados
laborales, lo que puede afectar de manera duradera la igualdad, la pobreza y el bienestar
(ver Anexo 2.A.1). En promedio, las tasas de desempleo estdn aumentando, la calidad
de los empleos se estd deteriorando y el crecimiento de los salarios y la formalidad se
han estancado. Los jévenes y las mujeres han sido particularmente afectados desde la
desaceleraciéon econémica de 2011.

La heterogeneidad existente entre los paises descarta la posibilidad de un Unico
enfoque macro para todos ellos. Sin embargo, todos los paises se beneficiarian de politicas
publicas que estimulen la productividad y el crecimiento potencial, lo que demanda
politicas activas que favorezcan el crecimiento inclusivo con una visién de largo plazo.
Politicas publicas para impulsar el capital fisico y humano, al tiempo que se refuerza la
situacién fiscal y se mejoran las condiciones financieras, son imprescindibles.

Un contexto mundial apatico a corto plazo

46

El crecimiento econémico global sigue siendo lento, y el periodo prolongado de bajo
crecimiento ha dado lugar a la profecia autocumplida de la "trampa del crecimiento
débil" (OCDE, 2016a). Los mercados financieros estan relativamente inestables, marcados
por episodios de blisqueda o de reduccién de riesgos que aumentan la volatilidad de los
flujos de capital dirigidos hacia las economias emergentes, y que afectan sobre todo a la
valoracién de sus divisas y valores. Por su parte, los mercados de materias primas han
sufrido el impacto de un crecimiento global débil y - en el caso del petréleo — del exceso
de oferta en el mercado.
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El crecimiento global se estd estabilizando a un ritmo demasiado lento

El crecimiento global parece estar estabilizdndose alrededor de un modesto 3%
(FMLI, 2016; OCDE, 2016a), aunque con diferencias entre las regiones. La recuperacién
experimentada por las economias desarrolladas es todavia fragil, mientras que la
mayoria de economias emergentes esta sufriendo una desaceleracién. No obstante, los
mercados emergentes todavia representan el grueso del crecimiento global (Grafico 2.1).

Gréafico 2.1. Perspectivas de crecimiento econémico por grupos de economias
(crecimiento anual del PIB, porcentaje)

[JEconomias avanzadas [ Mercados emergentes y economias en desarrollo Mundo
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Fuente: FMI (2016), Perspectivas de la Economia Mundial, abril.
StatLink sa=m http://dx.doi.org/10.1787/888933418783

La economia de los Estados Unidos continta creciendo a un ritmo moderado, apoyada
por mercados laborales mas sélidos, la recuperacién del sector inmobiliario y el crédito
al sector privado. En 2015 la apreciacion del délar estadounidense afectd negativamente
a las exportaciones de productos manufacturados e industriales, aunque no tanto como
para descarrilar el crecimiento. La actividad econémica se debilité durante el primer
trimestre de 2016, sobre todo debido a las manufacturas y a la baja inversién en mineria
y exploraciones, mientras que los servicios se mantuvieron fuertes. Una nueva caida de
la inversién en el sector de la energia también contribuy6 a lastrar el crecimiento del
producto. La depreciacién del dolar en el segundo trimestre deberia suponer un alivio
para el sector manufacturero, mientras que la fortaleza del sector servicios deberia
sostener la actividad en los siguientes trimestres. La recuperaciéon de los precios del
petréleo deberia evitar un mayor descenso de la inversién en el sector de la energia,
en especial entre los productores de esquisto (shale); sin embargo, es posible que ello
no afecte al consumo, ya que no se espera que los precios se disparen y las ganancias
previas imprevistas por los bajos precios se ahorraron en lugar de gastarse. A medida
que el excedente de capacidad se reduce y la economia se aproxima al pleno empleo,
los salarios reales van repuntando y la inflacién subyacente se aproxima al objetivo de
la Reserva Federal (FED, por sus siglas en inglés). Se espera que el crecimiento alcance
alrededor del 2% en 2016 y 2017. A pesar de la reciente volatilidad del mercado, se prevé
que la FED continuara con su ciclo de ajuste gradual, mediante el aumento de sus tipos
de interés de referencia durante los préximos dos anos, aunque si el crecimiento flaquea
podria moderar su estrategia.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS DE AMERICA LATINA 2017 © OCDE/NACIONES UNIDAS/CAF 2016 47



2. PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS PARA AMERICA LATINA Y EL CARIBE

48

La actividad econémica contintia siendo més débil en la Unién Europea y Jap6én que
en los Estados Unidos. Se espera que el Banco Central Europeo (BCE) y el Banco de Japén
(BJ) estimulen sus respectivas economias, pero el apoyo fiscal serd mads bien limitado.
La consolidacién fiscal de afios anteriores tuvo como minimo el efecto de reducir la
necesidad de acometer mas recortes a corto plazo. Se espera que la actividad en la Unién
Europea continie con su ritmo lento de recuperacion, mientras las condiciones de crédito
continian suavizandose y unos mercados laborales fortalecidos apoyan la demanda
interna, lo que compensara en parte la demanda externa debilitada. La reduccién de los
precios de energia ha ayudado al consumo en la Unién Europea en mayor medida que
en los Estados Unidos. Por el lado negativo, la incertidumbre creada por la decisién del
Reino Unido de abandonar la Unién Europea ("Brexit") aumenté la volatilidad del mercado
y desalentd las perspectivas de crecimiento tanto para el Reino Unido (RU) como para la
Unién Europea (UE), ademads de aumentar la aversién al riesgo en los mercados globales.
En Japdn, el reciente fortalecimiento del yen combinado con un debilitamiento de las
exportaciones arroja un panorama de crecimiento moderado. Por el lado contrario, la
demanda interna sera la encargada de sostener la actividad econdmica, gracias a los
estimulos monetarios y fiscales y los bajos precios de la energia.

La actividad en la Republica Popular China (en lo sucesivo "China") se ralentizé en
2015, conforme a las proyecciones oficiales. Es probable que las politicas de estimulo
consigan evitar un aterrizaje brusco a corto plazo, pero con posibles consecuencias
(como se anticipé6 en OCDE/CAF/CEPAL, 2015; OCDE, 2015c). A principios de 2016,
la incertidumbre sobre la salud de la economia china precipité las salidas de capital
y aumento las presiones sobre el renminbi y otros tipos de cambio en las economias
emergentes. Sin embargo, la relajacién de la politica monetaria y los estimulos fiscales
comienzan a suponer cierto apoyo para la actividad. La produccién industrial y las ventas
al por menor tomaronimpulso, marcando una cierta estabilizacién dela actividad durante
el segundo trimestre de 2016 que se espera contintie durante el resto del afo. El ritmo de
las salidas de capital comenzé a ralentizarse alrededor del segundo trimestre, a medida
que la confianza sobre la economia mejord. La reactivacién del mercado inmobiliario en
China ha jugado un papel importante en la recuperacién del pais. Desde finales de 2015
las ventas de propiedades residenciales han aumentado gracias a los menores costos
hipotecarios y a la eliminacién de ciertas restricciones de compra. Este aumento de la
demanda ha ayudado a reducir inventarios, aunque todavia queda un exceso de oferta.
La inversién total también se estd estabilizando, impulsada por una fuerte inversién
del sector publico mientras que la inversién privada sigue disminuyendo. Los esfuerzos
para mantener las tasas de crecimiento altas a corto plazo pueden entrar en conflicto
con objetivos de sostenibilidad y provocar riesgos a mediano plazo. El brusco aumento
de los precios de la vivienda en las ciudades es motivo de preocupacién. Ademas, la
concesién de crédito sobre todo a empresas de titularidad publica (con sobrecapacidad
pero acceso més fécil al crédito) en lugar de a empresas privadas més dinamicas (con
acceso limitado a los préstamos) podria frenar la productividad y el crecimiento a medio
plazo, una vez el estimulo crediticio pierda fuerza. En este sentido, no se puede descartar
la aparicién de baches en la senda de transicién. No obstante, a largo plazo, China es un
socio clave para otras regiones emergentes, y en particular para América Latina (véase
el Recuadro 2.1).

La situacién varia en otras economias emergentes. La expansién econémica de la
India estd retomandoimpulso, mientras que la Federacién Rusa y Brasil estan atravesando
recesiones profundas y persistentes, lastrando las perspectivas de Europa emergente
y de América Latina, respectivamente. En términos generales, los exportadores netos
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de materias primas estan mostrando unos rendimientos inferiores si se compara con
los exportadores de productos manufacturados. La estabilizacién de China deberia
proporcionar una base para los precios de las materias primas. Sin embargo, incluso
teniendo en cuenta las Gltimas tendencias, la pérdida de ingresos asociada con la caida
de los precios de las materias primas desde niveles maximos continuara afectando al
gasto publico y privado, debilitando las posibilidades de una sélida recuperacién global.

En el escenario base, la economia mundial continuara avanzando a ritmo lento, con
los riesgos todavia inclinados a la baja. Los mayores riesgos para el crecimiento global
y los mercados financieros serian posibles perturbaciones en el crecimiento de China
y la incertidumbre derivada de sucesos politicos o geopoliticos. El estancamiento del
crecimiento de los Estados Unidos seria otro factor negativo para la economia mundial.
No obstante, los fundamentos parecen relativamente sélidos y la FED actuard con
cautela, evitando subir los tipos de interés mas rapido de lo necesario para no dificultar
la recuperacién.

Recuadro 2.1. Hacia un nueva alianza entre América Latina y China

La desaceleracién econémica de China, junto con un proceso de reequilibrio que pasa de la
inversién al consumo y desde una economia basada en la industria a una economia basada en
los servicios, representa a la vez retos y oportunidades para América Latina (OCDE/CAF/CEPAL,
2015).

Estas dificiles transformaciones pueden conllevar la aparicién de volatilidad en algunos mercados
financieros locales e internacionales. A pesar de ello, las economias latinoamericanas podrian
sacar ventaja de una alianza mas intensa y mejorada con China. La transformacién de China
podria no solo estimular el crecimiento en momentos de desaceleracién econémica en América
Latina, sino también ayudar a la regién a enfrentar sus retos tradicionales.

Se espera que la contribucién de China al crecimiento mundial alcance el 30% en el periodo
2016-21, una cifra que contrasta con la contribucién del 5% de ALC (Grafico 2.2). Los vinculos
comerciales entre América Latina y China se han disparado, convirtiéndose esta en el principal
socio comercial de Brasil, Chile y Perd. Los vinculos financieros también han aumentado: Los
préstamos chinos destinados a América Latina se han convertido en la fuente més importante
de financiacién externa (125 mil millones de USD entre 2005 y 2015), superando a otras
instituciones financieras internacionales en la regién. A esto hay que anadir la inversién directa
en infraestructuras (sobre todo en energia y transporte) y la mineria.

Para beneficiarse de estas tendencias y enfrentarse a los desafios que las acompafian, América
Latina deberia diversificar y modernizar su estructura productiva, asi como avanzar en su
integracién. El cambio de orientacién de China hacia el consumo, y sus cambios relacionados con
la urbanizacién y consolidacién de su clase media, reducirdn la demanda de muchas materias
primas (sobre todo de algunos metales y de energia). Sin embargo, dichos cambios abren también
oportunidades para las exportaciones latinoamericanas del sector agroalimentario y de servicios.
Para aprovechar al maximo estas oportunidades América Latina podria intentar posicionar sus
empresas en etapas productivas de mayor valor agregado, incorporando varios tipos de servicios.
El financimiento (inversién y préstamos) continuard impulsando la asociacién con China mas
alla del comercio, pero esta requiere una mejor regulacién, mayores capacidades de gobierno
para desarrollar proyectos rentables a escala regional, sostenibilidad medioambiental y un
mayor compromiso con la transparencia. Por Gltimo, los intercambios tecnolégicos entre China y
América Latina, como los actuales programas de ciencia y tecnologia en Argentina, Brasil, Chile
y México, son mutuamente beneficiosos.
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Recuadro 2.1. Hacia un nueva alianza entre América Latina y China (cont.)
Grafico 2.2. Contribucién al crecimiento global del PIB, por areas
(porcentajes)
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Nota: América Latina engloba 32 economias de América Latina y el Caribe. La categoria "economias desarrolladas"
Fuente: Estimaciones de OCDE/CAF/CEPAL basadas en FMI (2016), Perspectivas de la Economia Mundial base de datos,
www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2016/01/weodata/weoselgr.aspx.
StatLink Si=r http://dx.doi.org/10.1787/888933418799

Los mercados financieros se estan volviendo maés volatiles

50

Las entradas de capital hacia los mercados emergentes estdn retrocediendo y
volviéndose mas volatiles. En efecto, las entradas netas de capital hacia economias
emergentes alcanzaron un minimo multianual en 2015. Los mercados asimilaron con
calma el incremento previsto de las tasas de interés por parte de la FED en diciembre
de 2015. No obstante, los inversores se mostraron nerviosos tras las turbulencias
financieras de China a principios de 2016, que tuvieron lugar en medio del deterioro de
los fundamentos de otras economias emergentes.

China represent6 gran parte de las salidas de capital de los mercados emergentes en
2015 y 2016. En cierta medida, mas que por la decisién de los agentes de sacar recursos
del pais, ello fue consecuencia de la reduccién del endeudamiento externo. Sin embargo,
el resto de economias emergentes se vieron afectadas por las fluctuaciones en la aversién
al riesgo. E1 Grafico 2.3 muestra cémo los flujos de cartera hacia los mercados emergentes
caen a medida que la aversion al riesgo aumenta. Los flujos de capital hacia los mercados
emergentes repuntaron de nuevo en el primer trimestre de 2016 a medida que se fueron
desvaneciendo los temores sobre un mayor deterioro de la actividad en China.

La volatilidad financiera aumenté de nuevo en el segundo trimestre de 2016
tras el Brexit. La libra esterlina se desplom6 a su minimo en 31 afios y los mercados
internacionales de valores registraron un récord de pérdidas por valor de 3 billones de
délares (estadounidenses) horas después de conocerse el resultado del referéndum. Los
mercados de crédito reaccionaron con méas calma, ya que la solvencia y los riesgos de
contrapartida no eran los causantes del problema, como si lo fueron en la crisis de Lehman
Brothers. La volatilidad financiera en los mercados globales ha tenido un impacto en las
economias de América Latina, donde los diferenciales de bonos (spreads), las divisas y
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las bolsas han reflejado las fluctuaciones en la aversién global al riesgo (Recuadro 2.2).
La volatilidad ha disminuido y las pérdidas se han ido recuperando en la mayoria de
los mercados, con la excepcién de los valores bancarios europeos, que contindan en
terreno bajista. De hecho, las consecuencias del Brexit alin no desaparecen por completo.
Estamos en terreno desconocido y el resultado de las negociaciones entre el Reino Unido
y la UE sera determinante.

Las repercusiones econdémicas y politicas del Brexit a largo plazo son inciertas, un
factor que contribuye a la aversién al riesgo. Este trasfondo anuncia una posicién més
relajada de la politica monetaria global; el BCE y el BJ, por ejemplo, podrian suavizar la
entrada de capitales, mientras que la FED puede tener menos incentivos para endurecer
mas su politica monetaria en 2016. Entre toda esta incertidumbre, los bajos tipos
de interés pueden dar un respiro a los activos de los mercados emergentes, pero las
condiciones para las entradas de capital probablemente serdn més sombrias.

Gréafico 2.3. Flujos de capital hacia los mercados emergentes y aversion al riesgo
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Fuente: OCDE/CEPAL/CAF basado en FMI (abril 2016) y Bank of America Merrill Lynch.
StatLink Sa=r http://dx.doi.org/10.1787/888933418804

Recuadro 2.2. Los mercados financieros globales y la volatilidad
en América Latina y el Caribe

Desde el verano de 2015, varios episodios de caracter interno y externo han generadovolatilidad
en los mercados financieros de América Latina. Los episodios internos han estado principalmente
relacionados con Brasil, tras su rebaja de la calificacién crediticia en septiembre de 2015 y el
conflicto politico que precipité la apertura del proceso de destitucién (impeachment) en el primer
semestre de 2016 (en medio de una profunda recesién en Brasil y de desaceleracién generalizada
en América Latina). La rebaja de la calificacién por si misma ya ocasiond importantes salidas
de capital a medida que los inversores deshicieron posiciones en activos brasilefios que ya no
cumplian con sus requisitos de inversién. Entre los episodios externos hay que contar la fuerte
volatilidad de los mercados financieros chinos en el verano de 2015 y la devaluacién del yuan,
combinado con las percepciones variables sobre el momento propicio para que la FED subiera
los tipos de interés, lo que finalmente sucedié a mediados de diciembre de 2015. Otros episodios
externos incluyen el resultado del referéndum sobre el Brexit celebrado el 23 de junio de 2016, en
el que los ciudadanos del Reino Unido votaron para abandonar la Unién Europea.
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Recuadro 2.2. Los mercados financieros globales y la volatilidad
en América Latina y el Caribe (cont.)

Este recuadro describe la evolucién de una seleccién de indicadores financieros desde el verano
de 2015, comparandolos con dos importantes episodios anteriores para América Latina: el
anuncio de la FED de retirar la flexibilizacién cuantitativa en 2013 (episodio de tapering) y la crisis
financiera de Lehman Brothers en 2008.

Desde Junio de 2015, la volatilidad de los mercados mundiales ha superado varias veces los
niveles maximos del episodio de tapering, pero sin llegar a los niveles maximos registrados
durante la crisis financiera (Lehman Brothers). El Panel A utiliza el fndice VIX -el indicador
estandar de la volatilidad del mercado- para mostrar el alcance de la volatilidad desde 2015. E1
Indice VIX se incrementé considerablemente durante las turbulencias chinas en los mercados
financieros locales. De forma similar, en los primeros dias del Brexit, el Indice VIX alcanzé niveles
sustancialmente mas altos que durante el episodio de tapering de 2013. Sin embargo, la volatilidad
se ha mantenido inferior a la experimentada durante la crisis de Lehman Brothers, tanto en niveles
como en variacién.

La agitacion politica que desencadend el proceso de destitucién contra la Presidenta Rousseff
en Brasil se convirti6 en una fuente importante de volatilidad para los mercados regionales. Los
diferenciales de bonos (spreads) se dispararon hasta alcanzar en el primer trimestre de 2016 sus
niveles maximos desde el pico de la crisis de Lehman Brothers. El Panel B muestra la evolucién
de los diferenciales de bonos o la percepcién del riesgo pais utilizando el Indice de Bonos de
Mercados Emergentes (EMBI, por sus siglas en inglés) para América Latina (EMBI Latam, por sus
siglas en inglés). E1 EMBI Latam alcanzé un méaximo de 697 puntos basicos durante el proceso de
destitucién, frente a un maximo de 506 puntos basicos durante la crisis de tapering de 2013. De
nuevo, la volatilidad se mantuvo por debajo de los niveles de la crisis de Lehman Brothers en 2008
(maximo de 895 puntos basicos).

Grafico 2.4. Indice de volatilidad y aversién al riesgo hacia América Latina,
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL utilizando Datastream.
StatLink iz http://dx.doi.org/10.1787/888933418816
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Recuadro 2.2. Los mercados financieros globales y la volatilidad
en América Latina y el Caribe (cont.)

El episodio de destitucién en Brasil tuvo un claro efecto contagio sobre los mercados de valores de
laregion y los diferenciales de bonos (Grafico 2.5). Las monedas latinoamericanas también se han
depreciado desde principios de 2015, especialmente en Brasil y Colombia. El episodio del Brexit
parece haber reforzado esta tendencia. En el caso de Colombia, la drastica caida de los precios
del petréleo y el deterioro de la cuenta corriente ejercié una presién considerable sobre la divisa;
en Brasil, el conflicto politico desanimé a los inversores a invertir en activos brasilefios. Los
mercados se calmaron una vez que el nuevo presidente en funciones asumié el poder en Brasil,
y la incertidumbre respecto a las medidas econémicas necesarias para reactivar la economia en
parte se relajé. No obstante, algunas bolsas del mercado de valores sufrieron tibios retrocesos
por el episodio del Brexit. Desde el inicio de 2016 las monedas ya no se deprecian de forma tan
rapida; diferentes intervenciones de los bancos centrales en los mercados de divisas podrian
haber contribuido a frenar la volatilidad.

Grafico 2.5. Volatilidad financiera en una selecciéon de economias de América Latina,
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL utilizando Datastream.
StatLink sr=r http://dx.doi.org/10.1787/888933418826

Los mercados de materias primas se estin estabilizando, pero los precios altos
probablemente tardaran en volver

La evolucién de la oferta y la demanda, asi como las dudas sobre la economia china,
explican la fuerte caida de los precios de las materias primas a principios de 2016. En un
contexto de fragil crecimiento econdmico, los precios de las materias primas cayeron
por el aumento de la produccién de petrdleo de esquisto de los Estados Unidos en 2015,
el incremento de la produccién de petréleo proveniente de Irdn e Iraq, y la decisién de
los paises de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) de no respaldar
un incremento de los precios del petréleo. El aumento de la produccién junto con una
demanda reducida gener6 en 2015 un excedente de aproximadamente 3.5 millones
de barriles diarios (mbd), segin datos de la Agencia Internacional de la Energia (AIE),
arrastrando los precios en el primer trimestre de 2016 a sus minimos en 12 anos.
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Los precios del petréleo recuperaron parte del terreno perdido en el segundo
trimestre, gracias a factores de oferta. La seleccién aparentemente siguié su curso y la
notable reduccién de las inversiones del afio anterior condujo a una caida de los crudos no
convencionales en los Estados Unidos. Ademas, las interrupciones de oferta en Canada
y Nigeria contribuyeron a la subida de los precios del petréleo. Sin embargo, algunas
de las interrupciones de oferta fueron de caracter transitorio, por lo que los precios
volvieron a retroceder otra vez en el tercer trimestre. Al margen de los fundamentos, las
materias primas tienen una creciente presencia en los mercados de futuros (incluidos
sus derivados), creando una mayor sincronizacién de los movimientos de precios entre
ellos y entre sus precios y las bolsas del mercado de valores; esto puede incrementar la
volatilidad de los precios de los productos y las materias primas. A medida que el exceso
de oferta se liquide, los precios de las materias primas podrian comenzar a estabilizarse.
No obstante, es posible que los altos precios del pasado tarden en volver. No esta previsto
ningln repunte importante en la demanda global y se espera que los precios se sitien
entre 42 y 45 USD por barril a finales de 2016, y asciendan a un rango de entre 45 y
55 USD por barril en 2017 (Grafico 2.6). Una vez mas, esta subida de los precios deberia
allanar el camino para los productores no convencionales, mientras esta previsto que la
produccién de los paises de la OPEP aumente.

Los precios de las materias primas no energéticas continuaron su descenso en 2016,
aunque a un ritmo bastante mas moderado que el de los precios de la energia. También
bajaron los precios de los metales debido al exceso de oferta (por la entrada de nueva
capacidad productiva) y a la menor demanda por parte de las economias emergentes,
en especial por metales industriales. Ademas, unas cosechas favorables y unos efectos
relacionados con El Nifio menos daninos de lo esperado debilitaron los precios de los
productos agricolas. Por otra parte, los precios de los metales preciosos aumentaron en
respuesta a una mayor demanda de inversiones-refugios seguros durante los episodios
de volatilidad en los mercados financieros.

Grafico 2.6. Perspectivas de los precios de las materias primas
(indice, 2005=100)
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Nota: Proyecciones basadas en Perspectivas Econémicas 99 de la OCDE.

Fuente: Base de datos de Perspectivas Econémicas 99 de la OCDE; e informe sobre el mercado del petréleo, de la
Agencia Internacional de la Energia.
StatLink == http://dx.doi.org/10.1787/888933418830
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Tendencias macroeconémicas en América Latina: aun en busca de mayor
crecimiento potencial

Una situacién macroeconémica dificil a corto plazo

América Latina estd experimentando una notable desaceleracién de su actividad
mientras el crecimiento global se estabiliza con tasas de crecimiento mas modestas.
Aunque en 2016 solo cuatro paises registrardn un crecimiento negativo del PIB
(Argentina, Brasil, Ecuador y Venezuela), la ralentizacién general de la actividad es una
realidad. Esto revela no solo la exposicién de la regién a perturbaciones externas, sino
también la existencia de debilidades estructurales que socavan el crecimiento potencial.
En el escenario base, el producto se contraerd de nuevo en 2016, entre un -0.5% y -1%,
exhibiendo un pequefio repunte en 2017. Los riesgos en América Latina contintan
sesgados a la baja; el mayor riesgo seria una caida importante del crecimiento de China
- el denominado aterrizaje brusco (Grafico 2.7). Una recuperacién econémica mas timida
en los Estados Unidos también afectaria negativamente al crecimiento de la regién.

Grafico 2.7. Crecimiento del PIB en América Latina segin diferentes escenarios
para China
(porcentaje anual)
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Nota: Promedio ponderado para Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Perd, Uruguay y Venezuela. El
aterrizaje suave se refiere a una tasa de crecimiento del PIB para China del 6.7% en 2016, 6.4% en 2017 y 6.0% en
2018. El aterrizaje brusco se refiere a una tasa de crecimiento del PIB para China del 5.8% en el 2016, 4.3% en el
2017 y 3.6% en el 2018. Simulaciones provenientes de un VAR Global Bayesiano, excepto para Venezuela donde
las proyecciones provienen de un modelo individual.

Fuente: Simulaciones de la OCDE/CAF/CEPAL, basadas en un modelo VAR Bayesiano global.

StatlLink sz http://dx.doi.org/10.1787/888933418848

Sin embargo, debe tenerse en cuenta la importante heterogeneidad que muestra
la regiéon. En 2016, al igual que en el ano anterior, se prevé que las economias
latinoamericanas con mayores vinculos con los Estados Unidos y una mayor integraciéon
en las cadenas globales de valor superen a los exportadores netos de materias primas de
América del Sur. Se prevé que México y las economias centroamericanas crezcan entre
el 2.3% y 6% en 2016. Asimismo, se espera que las economias caribefas crezcan entre
el 0.5% y el 4.4%; San Cristobal y Nieves tendran un crecimiento ligeramente superior
a esta horquilla, y Surinam y Trinidad y Tobago entraran en recesién. Por su parte, los
paises andinos creceran entre el 0.5 y el 4.5%, excepto Ecuador (que entrard en recesién) y
Venezuela (cuya economia todavia estd sufriendo una aguda contraccién). En Argentina
la actividad se contraerd este ano, mientras que Brasil continiia estancado en su peor
recesion desde hace tres décadas. Para el ano siguiente estd previsto un repunte en la
mayoria de economias, mientras que Venezuela seguird contrayéndose.
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Esta heterogeneidad se puede ilustrar representando la posicién ciclica de los
paises en un ciclo econémico estilizado. El Grafico 2.8 presenta la brecha del producto
de los paises en 2016 basada en las previsiones de la OCDE, el Banco de Desarrollo de
América Latina (CAF) y el Fondo Monetario Internacional (FMI). El grafico ubica a los
paises a la izquierda o a la derecha del ciclo dependiendo de su variacién proyectada
para 2016 y 2017. La mayoria de los paises en América del Sur muestran brechas de
producto negativas, en particular Argentina, Brasil, Uruguay y Venezuela, pero también
Chile, Colombia y Ecuador. La produccién serd débil hasta que estas economias lleguen
al punto mas bajo del ciclo, aunque con intensidades diferentes. Por ejemplo, en Brasil
se prevé que la contraccién de 2016 sea ligeramente mas suave que la del ano anterior, y
que la economia pueda registrar un modesto crecimiento a finales de 2017. En Argentina
la actividad sufrird un pequeno revés en 2016 como resultado de los ajustes fiscales y de
los precios relativos, pero se espera una reactivacién para 2017. El crecimiento comienza
a acelerarse en Peru y a cerrar su brecha de produccién, mientras que Chile sigue sin
dar senales de recuperacién. En cambio, apoyados por la recuperacién de los Estados
Unidos y los precios mas bajos de la energia, los paises de Centroamérica y el Caribe
estan cerca de su tasa tendencial de crecimiento econémico. Las economias de los paises
del Caribe angléfono parecen encaminarse hacia su potencial de produccién gracias a
sus vinculos con los Estados Unidos y el Reino Unido, siendo la sostenibilidad fiscal su
principal riesgo en el camino.

Grafico 2.8. Una ilustracién de la posicién ciclica para una seleccién de
economias de América Latina y el Caribe
(2016, desviaciones de la tendencia utilizando un filtro HP)
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Nota: La brecha de produccién se calcula como una desviacién de la tendencia utilizando el filtro Hodrick-
Prescott (HP) (lambda=6.25). La situacién de los paises depende del nivel de la brecha de produccién en 2016 y su
evolucién proyectada. El grafico describe un ciclo estilizado por motivos de presentacién, y no debe entenderse
como un pronéstico de pais.

Fuente: Estimaciones de la OCDE/CAF/CEPAL basadas en FMI (2016), Perspectivas de la Economia Mundial base de
datos, www.imf.org/external/pubs/ft/weo0/2016/01/weodata/weoselgr.aspx y Perspectiva Econémica de la OCDE
vol. 2016/1 para Chile y México.

StatLink si=r http://dx.doi.org/10.1787/888933418856

La desaceleracién ha afectado sobre todo a la inversién privada, mientras que la
inversién publica no aumenté para compensar la caida de la inversién privada, lo que
tuvo repercusiones negativas para la productividad y la competitividad (OCDE/CEPAL/
CAF, 2015). A largo plazo las nuevas inversiones traen consigo novedades y avances
tecnolédgicos, un canal esencial a través del cual la acumulacién de capital fomenta la
productividad. Ademads, a corto plazo, la inversién tiene un impacto positivo sobre otros
componentes de la demanda agregada a través del efecto multiplicador (Recuadro 2.4).
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El espacio para implementar politicas y las condiciones macroeconémicas

La actual desaceleracién ha reducido el margen para la aplicacién de politicas de
demanda en América Latina. En muchos casos, el espacio para la politica fiscal (altos
déficits fiscales y niveles de deuda) y la politica monetaria (presiones inflacionistas) se
ha visto relativamente reducido. Sin embargo, los diferentes resultados de crecimiento y
los distintos marcos politicos también implican diferencias sustanciales en la regién en
términos de espacio para implementar politicas.

Las condiciones externas varian entre las subregiones, pero siguen representando un
desafio

Los saldos actuales de la balanza por cuenta corriente mejoraron para los paises
importadores netos de energia de Centroamérica y el Caribe, favorecidos por la bajada
de los costos de los combustibles, y las mayores remesas y flujos de turistas desde
los Estados Unidos. En cambio, los actuales déficits por cuenta corriente se ampliaron
sustancialmente para los exportadores netos de materias primas de América del Sur,
llegando a superar el 5% del PIB en varios paises. Sin embargo, los déficits de los paises
de Centroamérica y el Caribe siguen siendo mayores que los de las economias de México
y América del Sur. Como reaccién, los paises con regimenes de cambio flexible han
utilizado el tipo de cambio para absorber parte del impacto comercial.

Grafico 2.9. Tipos de cambio en una seleccién de monedas latinoamericanas
con respecto al USD
(100 = 2011)
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL utilizando Datastream.
StatLink a=m http://dx.doi.org/10.1787/888933418864

Las divisas vinculadas a las materias primas sufrieron un duro golpe tanto por la
bajada de los precios como por la apreciacién del délar estadounidense (Grafico 2.9). Las
depreciaciones mas intensas han sido las del peso colombiano, el real brasilefio y el peso
mexicano, mientras que al peso argentino se le permitié que flotara a finales de 2015.
La intervencién de los bancos centrales ha logrado contener la depreciacién de algunas
monedas, y muy en particular la del sol peruano, pero también limita las posibilidades
de ajuste en algunos regimenes de cambio fijo, como es el caso de Bolivia. La mayoria de
paises con una moneda mds débil no han logrado ninguna ventaja competitiva. Por un
lado, dado que los paises mantienen vinculos comerciales con otras economias cuyas
monedas también se han debilitado, las ganancias de competitividad podrian no ser tan
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grandes como refleja el tipo de cambio bilateral contra el délar estadounidense (Powell,
2016). Por el otro lado, incluso en el caso de que se den ventajas comparativas, la suave
demanda global podria limitar el aumento de las exportaciones. En otras palabras, el
ajuste de los actuales déficits por cuenta corriente generalmente es consecuencia de
una demanda interna mas débil que enfria las importaciones mas que de la mejora de
las exportaciones.

En este escenario de deterioro de la balanza por cuenta corriente, el caso de Chile
se mantiene como una excepcién. La caida de las importaciones comenzé a tocar
fondo en 2015, mientras que las exportaciones comenzaron a crecer a medida que las
exportaciones de cobre se estabilizaban y el resto de exportaciones repuntaban. Por el
contrario, el superavit comercial de Brasil tiene su origen en una caida maés rapida de
las importaciones que de las exportaciones mientras la economia continta en recesién.
Las exportaciones industriales brasilefias contintian débiles frente a la dréstica caida de
las exportaciones de materias primas, aunque en el primer semestre de 2016 ya se ha
observado alguna mejora.

Grafico 2.10. Saldos de cuenta corriente e inversién extranjera directa para una
seleccién de economias de América Latina
(porcentajes del PIB)
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL basado en FMI (2016), Perspectivas de la Economia Mundial, abril; base de
datos de Perspectivas Econdmicas 99 de la OCDE para Chile y México; y proyecciones del CAF.
StatLink sa=r http://dx.doi.org/10.1787/888933418878

Para el resto de economias de América del Sur estd previsto que los déficits por
cuenta corriente alcancen su nivel maximo en 2016 o 2017 y gradualmente se vayan
reduciendo hasta niveles més moderados (Grafico 2.10). En algunos paises, la inversién
extranjera directa (IED) no es suficiente para financiar dichos déficits, lo que exige un
reequilibrio para evitar desbalances externos. El ajuste parece més avanzado en los
paises que no son exportadores de energia, que sufrieron antes la caida de los precios de
las materias primas; el deterioro tanto de las exportaciones como de la IED relacionada
con las materias primas afecté a sus balanzas de pagos. En Colombia, por ejemplo,
datos recientes apuntan hacia cierto grado de sustitucién de importaciones, pero las
exportaciones todavia siguen cayendo - aunque a un ritmo mas lento. Las balanzas
comerciales también se vienen estrechando en Centroamérica; los precios mds bajos
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de la energia han favorecido a los paises importadores netos de energia y los paises
caribenos han captado mayores flujos de turistas. El saldo comercial se esta estabilizando
en México. Tras un débil primer trimestre de 2016, las exportaciones deberian ganar
terreno a medida que el crecimiento en los Estados Unidos repunta y los precios del
petréleo se recuperan.

Las condiciones financieras privadas y la deuda externa merecen atencién

En el contexto macroeconémico actual, el fuerte aumento en América Latina de
la deuda corporativa no financiera podria situar a las empresas en una situacién de
vulnerabilidad ante los riesgos de balance. El fuerte crecimiento del crédito interno
junto con los bajos tipos de interés mundiales ha permitido a las empresas aumentar sus
niveles de deuda de forma sustancial (especialmente la deuda internacional) desde 2008.
No obstante, el escaso crecimiento del PIB junto con los precios bajos de las materias
primas y las fuertes depreciaciones de las monedas podrian ejercer una fuerte presién
sobre la situacién financiera de las empresas (Powell, 2016).

La caida de los precios de las materias primas estd afectando al sector empresarial
no financiero. Desde la crisis financiera global el endeudamiento del sector empresarial
de las economias emergentes, incluidas Brasil, China, México y la Federacién Rusa,
ha crecido gracias, con un alto grado de apalancamiento especialmente en el sector
energético. Durante el periodo 2006-14, el mercado global de bonos en este sector pasé
de 455 mil millones de USD a 1,4 billones de USD (BPI, 2015a, 2015b). En un contexto de
mayor endeudamiento, la caida de los precios de las materias primas aumenta los costos
financieros de las empresas especializadas en estos productos. La situacién de algunos
paises puede agravarse todavia mas en el caso de tener su deuda externa garantizada por
las materias primas producidas y exportadas. El aumento de los costos y la reduccién de
los ingresos reducen los beneficios, que combinado con un deterioro de los activos puede
aumentar el riesgo de impago. Si los paises responden con un recorte de la produccién
y la inversién en sectores con grandes ramificaciones con el resto del tejido productivo,
podrian danar la macroeconomia.

La situacién financiera de las grandes empresas productoras de hidrocarburos
de la regién se ha deteriorado desde la crisis de 2008, en especial durante el periodo
2011-12. Elrendimiento de sus activos ha disminuido, mientras que su apalancamiento ha
aumentado. La emisién total de deuda externa, incluida la deuda del sector empresarial
privado y del sector publico no financiero, comenzé a aumentar en 2009; al igual que en
otras economias emergentes, la deuda total externa y la deuda corporativa ha crecido.
La emisién total de deuda pasé de 20 mil millones de USD a mediados de 2009 a mas de
80 mil millones de USD en octubre de 2015, alcanzando su nivel mas alto alrededor de
los 150 mil millones de USD (2.8% del PIB regional) en el tercer trimestre de 2014. En el
periodo 2010-13, Chile, Perd y México registraron los mayores volimenes de emisién
total de deuda externa en relacién con el PIB (3.3%, 2.8% y 2.5%, respectivamente),
mientras que la cifra para Argentina, Venezuela y Bolivia fue inferior al 1% del PIB.

Ladepreciacién delasmonedasnacionalesanteriormente mencionada también puede
afectar a la situacién financiera de las empresas. La depreciacién no solo incrementa el
costo del servicio de la deuda, y por lo tanto el desembolso de efectivo, sino que ademas
infla las obligaciones exigibles mediante el aumento del valor de la moneda nacional
de la deuda pendiente. Sila garantia prendaria de la deuda estd también denominada
en la moneda nacional, el activo perdera valor por la depreciacién. Esto puede generar
un desajuste que obligue a la empresa a comprar divisas para equilibrar sus cuentas.
Sin embargo, dependiendo de su tamano e importancia en el mercado y del nimero
de empresas con el mismo comportamiento, las compras de divisas pueden generar
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mas presiones para la devaluacién del tipo de cambio nominal; en ltima instancia,
esto aumenta la deuda externa de las empresas que operan en el sector de bienes no
comercializables.

La posicion fiscal se deteriora ain mas

El menor crecimiento econémico y un retroceso de los ingresos relacionados con
las materias primas han deteriorado los equilibrios fiscales y aumentado los niveles
de deuda en las economias de ALC. Los gobiernos centrales de la regién registraron un
déficit fiscal medio del 3% del PIB y el saldo fiscal primario cayé al 1% en 2015, siendo
este el cuarto ano consecutivo en que ambos indicadores han empeorado (Grafico 2.11).

Grafico 2.11. Saldo fiscal global y saldos fiscales primarios en América Latina
(Gobierno Central, porcentajes del PIB)
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL, utilizando CEPALSTAT e informacién oficial.
StatLink == http://dx.doi.org/10.1787/888933418886

La deuda del sector publico no financiero aumenté 7.9 puntos porcentuales —del 30.8
al 38.7% del PIB durante el periodo 2008-15 (Grafico 2.12). A un namero creciente de paises
en la regién les resulta dificil y costoso financiar sus déficits publicos. El menor apetito
inversor por los activos de los mercados emergentes ha empeorado las condiciones para
el endeudamiento del sector publico, una situacién que es poco probable que mejore
durante un largo periodo de tiempo. En este sentido, aunque el crecimiento de la deuda
publica durante las desaceleraciones puede ser considerado normal y se mantiene por
debajo de los niveles histéricos, su ritmo actual merece atencién y emprender acciones.
Como dato positivo, la composicién de la deuda publica ha cambiado. En décadas
anteriores el peso de la deuda externa significaba que la sostenibilidad fiscal dependia
directamente de las condiciones externas (los "déficits gemelos"). En los Gltimos afios,
la financiacién interna representa una mayor proporcién de la deuda publica, lo que ha
rebajado la presién sobre las cuentas fiscales.

Las economias de América Latina también presentan importantes diferencias
respecto a la situacién de sus finanzas publicas. Las economias caribenias muestran
altos niveles medios de deuda, alrededor del 70% del PIB, y en el caso de Barbados y
Jamaica por encima del 100% del PIB, mientras los niveles de deuda de Pert, Chile y
Paraguay son inferiores al 20% del PIB. No obstante, la mayoria de las economias de
la regién tienen niveles de deuda que se sitdan entre el 25% y el 45% del PIB (CEPAL,
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2016a). De forma similar, Brasil y Venezuela registraron en 2015 déficits fiscales globales
cercanos o superiores a los dos digitos, mientras Chile y Paraguay registraron déficits

préximos al 2% del PIB (Gréfico 2.13).

Grafico 2.12. Deuda publica bruta en América Latina
(Gobierno Central y Sector Piblico No Financiero, porcentajes del PIB)
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Grafico 2.13. Saldo fiscal y niveles de deuda para paises
de América Latina y el Caribe
(porcentajes del PIB)
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Enla pasada década, unos indicadores fiscales mas robustos permitieron la adopcién
de medidas contraciclicas en 2009 tras la crisis global financiera. Este fue especialmente
el caso de los paises con reglas fiscales (Alberola et al., 2016). Sin embargo, salvo contadas
excepciones, el empeoramiento de la situacién de las finanzas publicas ha reducido el
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margen para la adopcién de estimulos fiscales en la regién. Los gobiernos se enfrentan
al reto de preservar o restablecer el espacio fiscal con brechas de producto negativas.
Mas adelante, en la seccién "Opciones politicas para restablecer el crecimiento inclusivo
en América Latina", se argumenta que la autoridades fiscales deben actuar con cautela
para evitar recortes masivos de gasto, en especial por lo que se refiere a inversiones
en capital fisico y humano. Todos los paises necesitan una distribucién de los recursos
disponibles mas eficiente y centrada en la mejora de la capacidad del estado para
proveer bienes y servicios. Ello es especialmente cierto en el caso de paises como Brasil,
donde los altos déficits y niveles de deuda, y la elevada presién fiscal fuerzan al estado
a recortar el gasto. Algunos gobiernos estan recurriendo a programas de financiacién
para infraestructuras que implican la participacién del sector privado (Colombia, Perd,
Chile y, mas recientemente, Brasil y Ecuador).

Algunos paises gozan de mayor margen para actuaciones fiscales que otros. Chile
y Peru disponen de ahorro publico acumulado y niveles moderados de deuda que
permiten un mayor margen de maniobra, aunque permanezcan sujetos a reglas fiscales
estructurales. Este es también el caso de Bolivia, aunque su posicién fiscal se haya
deteriorado de forma mas brusca y sus niveles de deuda no sean tan bajos. Otros paises
ya estan llevando a cabo alguin tipo de medidas de consolidacién fiscal, incluyendo
recortes de gastos y reformas fiscales. Por dltimo, dado su bajo nivel de presién fiscal
y sus niveles moderados de deuda, a las economias de Colombia y Ecuador les queda
margen para reforzar la tributacién.

El espacio para la politica monetaria parece limitado

El margen para la politica monetaria también se esta estrechando a medida que las
depreciaciones, choques de oferta y cambios en los precios fijados por la administracién
empujaron los precios al alza en la mayoria de economias (Grafico 2.14). A medida que
los Estados Unidos se encaminan hacia una "normalizacién" de la politica monetaria -
elevando el rango objetivo de la base de referencia del fondo federal - ALC se enfrentara
a un reto adicional, aunque algunos paises estardn mds preparados que otros para
afrontarlo.

En concreto, la magnitud y persistencia de la depreciacién ha apuntalado la inflacién
incluso en paises con regimenes monetarios que gozan de gran credibilidad. Los datos
indican que el pass through (traslado de los ajustes del tipo de cambio en los precios
internos) se ha reducido durante las pasadas décadas gracias al seguimiento de una
politica mas robusta (Amador et al., 2015; BDE, 2016; FMI, 2016). No obstante, la inflacién
continta situada por encima de los objetivos en varios paises con regimenes de metas de
inflacién. De nuevo, la situacién difiere entre paises y regimenes politicos. La inflacién es
inferior en aquellos paises con regimenes de cambio fijo, donde una demanda mas débil
ha absorbido el ajuste ante condiciones externas menos favorables. Aun asi, las tasas de
inflacién en paises con objetivos de inflacién y regimenes de cambio fijo son menores
que en los paises con regimenes intermedios donde el predominio fiscal ha mantenido
la inflacién por encima de dos digitos. Por otra parte, algunos paises de Centroamérica y
del Caribe se han visto beneficiados por la bajada de los precios del petréleo, conteniendo
las alzas en precios. Aquellos paises que utilizan el délar estadounidense en sus sistemas
financieros se enfrentan ademas al dilema de evitar las bruscas depreciaciones como
resultado de las perturbaciones externas, que pueden propiciar inestabilidad.

Con este trasfondo, los bancos centrales se enfrentan al dilema de brechas del
producto negativas y presiones inflacionarias (por encima del objetivo en algunos casos).
Inicialmente los bancos centrales adoptaron una postura de "esperar y ver", aguardando
que el efecto de primera ronda de la depreciacién (el cambio en los precios relativos)
cesara. Sin embargo, a medida que las expectativas inflacionarias a medio plazo
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aumentaron y se desanclaron en 2015, la mayoria de los bancos centrales adoptaron
posturas mas restrictivas, sobre todo en América del Sur. Desde 2015, en lugar de relajar

su politica monetaria la mayoria de los paises han optado o bien por endurecerla o bien
por mantenerse neutrales (Grafico 2.15).

Grafico 2.14. Tasas de inflacién para una seleccién de economias de América
Latina y el Caribe segiin diferentes regimenes
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL, adaptado de Powell (2016) utilizando la base de datos del FMI (2016), Perspectivas de la
Economia Mundial.
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Grafico 2.15. indice de difusién de politica monetaria en América Latina
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL basado en datos de los bancos centrales.
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La mayoria de los ajustes cambiarios ya deberian haberse producido, especialmente
en los paises exportadores de materias primas. Por ello, las presiones sobre los precios
podrian comenzar a ceder en el segundo semestre de 2016 y en 2017 ayudados ademés por
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la suave demanda -y los precios deberian continuar convergiendo hacia tasas mas bajas
en la mayoria de los paises. Esto deberia ayudar a frenar las expectativas y a aliviar las
presiones para que los bancos centrales flexibilicen sus posiciones politicas. Sin embargo,
puede que este no sea el caso en aquellos paises que han acumulado grandes desajustes de
los tipos de cambio reales; sus monedas todavia pueden caer mas y alimentar la inflacién.
El proceso de normalizacién de los tipos de interés en los Estados Unidos puede ademas
limitar la capacidad de los paises para relajar sus politicas, especialmente aquellos con
un mayor riesgo de depreciacién que puede afectar a sus balances.

Los mercados laborales reflejan la desaceleracién econémica

64

El lento crecimiento y la contraccién econémica de 2015 ya se estdn dejando sentir
en los mercados laborales latinoamericanos, revirtiendo algunas de las tendencias
positivas 